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uvoD

Biznis plan je ekonomski dokument u kome se precizira: Sta firma radi, kako
treba da radi, i Sta planira sve u narednih tri do pet godina. U njemu se govori 0 tome
kakve su perspektive firme, kakav je njen razvojni potencijal i mogucnosti za
napredovanje. U njemu se precizira koji ¢e se proizvodi uvesti na trzZiste, koliko novih
radnika zaposliti, na koja trzista izaci, koji su problemi postojali ranije i kako su
savladani, zatim viziju firme (gde ce ona biti narednih godina) i koja je njena misija
(uloga). Pri svemu tome bitna je njegova realnost (on mora biti realan da bi bio ostvarljiv).

Da bi se otpoceo neki posao potrebno je prethodno saciniti biznis plan. Ovaj
dokument, koji je u razvijenom svetu obavezan vec¢ 30 godina kod nas je uveden (i uvodi
se) tek nedavno.

Svaki biznis plan pociva na temeljnom planiranju i detaljnoj analizi parametara radi
«otknivanja» novih sansi i novih profitabilnih biznisa.

Izradu biznis plana najceSce traze: potencijalni investitori, banke, potencijalni
venture investitori. Pored toga on mozZe da sluZi i za interne potrebe.

Potencijalni investitori u biznis planu ne traze samo potvrdu o validnosti preduzeca
(analiza rizika ulaganja), vec istovremeno pokuSavaju da utvrde koliko ¢e i sami na
konkretnom projektu zaraditi.

Potencijalni venture investitori (organizovana privatna ulaganja preko kupovine
vlasniStva), najéesce ocCekuju da iz biznis plana mogu dobiti najvaznije informacije o
preduzecu, njegovom menadZmentu, trZistu, zafim projekciju mogucnosti i ocene
potencijalnih ograniéenja.

Banke, pre nego Sto odobre kredit, posebno proveravaju sledece cinjenice: koliko
preduzece Zeli da pozajmi, za koju svrhu se novac koristi, kada c¢e preduzece biti
sposobno da vrati dug, da li preduzece mozZe da oftplati dug zajedno sa ostalim
finansijskim troskovima, kakvo osiguranje se pruZa kao garancija za pozajmljena
sredstava i naravno kakav je biznis plan.

Za interne potrebe biznis plan se koristi kao dokument u kome se ocenjuje
mogucnost uvecanja novéane dobiti. Na razli¢itim upraviljackim nivoima oni se koriste
kao veoma efikasno menadZersko orude.



Problem istrazivanja

Problem istrazivanja jeste biznis plan sa svojim &iniocima: finansijski, marketing,
operativni plan, ocena u uslovima neizvesnosti, kontrola, revizija i vizuelizacija. Na bazi
pokazatelja biznis plana, vrSice se analiza buduceg investiocionog poduhvata, a sve u
cilju informacione podrske u procesu donosenja odluka internih ili eksternih korisnika.

Danas kada se domaca privreda kao i privrede drugih drZzava nalaze u uslovima
svetske ekonomske krize, vi§e od svega je neophodno napraviti plan poslovanja, biznis
plan preduzeca, projektovan i sazdan od znaja, prethodnih iskustava i buducih projekcija,
Sto je i na$ predmet u ovom istraZivackom radu.

Problem istraZivanja jeste izlaganje poslovne zamisli preduzeca koristeci se biznis
planom, krajnjim korisnicima biznis planova, kako bi obezbedilo neophodna finansijska
sredstva za otpocinjanje biznisa, proS$irenje postojeceq ili zbog neke druge svrhe za koju
je namenjen. Prezentovanjem biznis plana i njegovih sastavnih delova na transparentan i
sveobuhvatan nacin, finansijski konsultant ¢e pokusati da ubedi poslovnu banku, stranog
investitora ili bord direktora u opravdanost buduce investicije ili poslovne ideje.

Pored finansijskog plana, koji je ujedno najopSirniji i najbitniji deo biznis plana,
analizom ce biti obuhvaceni i: marketing i operativni plan, ocena u uslovima neizvesnosti,
kontrola, revizija i vizuelizacija biznis plana.

Predmet istrazivanja

Predmet istrazivanja u okviru naSeg rada jeste analiza biznis plana kao
instrumenta uspe$nog planiranja i poslovanja preduzeca i njegova interpretacija sa
osvrtom na preduzece u cilju efikasnijeg upravljanja istim, kao i njegova interpretacija od
strane eksternih kreditora a sve u cilju prikupljanja dodatnog kapitala namenjenog
finansiranju operativnog poslovanja ili pak investicionog rasta.

Pored koristi od biznis plana za samo preduzece koje ima u pogledu odludivanja,
istraZivace se i njegovi sastavni delovi kao i informacije, koje oni pruZaju korisniku biznis
plana.

Uvodni dokument za otpocinjanje pregovora preduzeca sa poslovnom bankom, stranim
ulagacima i drugima jeste upravo biznis plan.

Vreme u kome Zivimo je plodno tlo za primenu novih ideja i za pronalaZenje inventivnih
preduzetniCkih resenja i oni se prvenstveno opisuju u biznis planovima.



Metode istrazivanja

Osnovne (posebne) naucne metode istraZivanja koje smo koristili u nasem
istrazivackom radu su sledece metode: indukcije, dedukcije, analize, sinteze,
apstrakcije, generalizacije i specijalizacije, analize sadrZaja i metodu klasifikacije.

Opste nauc¢ne metode istrazivanja koje smo Kkoristili u nasem istraZzivackom radu
su sledece metode: statisticka metoda, metoda modelovanja, metoda prikupljanja
podataka i hipoteticko — deduktivha metoda i ostale.

Tehnike prikupljanja podataka

U okviru tehnike prikupljanja podataka, koristili smo sledece: analiza sadrzaja,
studije slucaja, biografska metoda.

Znacaj i aktuelnost istrazivanja

Znacaj naseg istraZivanja je u blizem razumevanju interpretacije biznis plana a u
cilju donoSenja kvalitetnih odluka od strane internih (menadzZzment i viasnici) i eksternih
(kreditori i drugi) korisnika, na osnovu informacija sadrzanih u njemu.

Aktuelnost istrazivanja leZi u Cinjenici da je na sceni svetska ekonomska kriza
koja je prirodno prouzrokovala regionalnu, ali i globalnu trZziSnu nelikvidnost, te je i sama
potreba za kvalitetnim biznis planovima sve izraZenija.

Predmet istraZivanja, dobija na znacCaju, jer kvalitetna izrada i interpretacija biznis
plana pruZza mogucnost odabira kvalitetnih preduzeca sa duZzom istorijom poslovanja ili
potpuno novih uz kvalitetne projekte, kao potencijalnih duZnika eksternih kreditora.
S druge strane adekvatna interna analiza biznis plana dovesce do prilagodenih odluka
menadzZmenta i efikasnog upravijanja. | jedna i druga vrsta odluka koje proizilaze iz
biznis plana dovodi do kvalitethog poslovanja i dobrih izgleda preduzeca, koja imaju
izvanrednu sliku tekuce likvidnosti i kojima dodatno finansiranje nece naruSiti strukturu
bilansa stanja.

Ciljevi istrazivanja

Naucni cilj naseqg istraZivanja je naucna deskripcija, odnosno ukazivanje na
znacaj biznis plana, kao i na znac¢aj odnosa i kvaliteta informacija kao sastavnih delova
biznis plana, a sa stanoviSta donoSenja internih i eksternih odluka korisnika informacija
biznis plana.

Drustveni cilj naSeg istraZivanja jeste kreiranje adekvatnog poslovnog ambijenta
koji ¢e smanjiti razmere nelikvidnosti privrede, ali i poveCanje kvaliteta svih aspekata
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poslovanja preduzeca na globalnom nivou. Prethodno se moze postiCi kroz ukazivanje
na smernice kvalitetne izrade biznis planova u cilju adekvatnog upravijanja preduzec¢em,
ali i obezbedjivanja eksternog finansiranja kvalitetnih projekata.

Drustveni ciljevi koji usput daju odgovore na sledeca pitanja:

Kome je namenjen Biznis plan?

Koja je korist od pisanja Biznis plana?

Sta se sve preduzée planira pre, tokom i posle izrade Biznis plana?

Da li su Biznis planom obuhvacene sve kriticne taCke poslovanja koje se javijaju u
praksi?

Da li Biznis plan ima alternativu?

Da li je poslovna ideja ekonomski opravdana i da li ¢e investicija sama sebe moci da
otplacuje?

Ko su glavni konkurenti na trzistu?
Da li su unapred poznati kupci, dobaviljaci i trziste?
Ocekivani vek trajanja projekta?

Detaljna analiza i izrada Biznis plana omogucice preduzecu da ostvari Sta je zamislilo i
da utemelji postojanje svog biznisa u bliskoj buducnosti.

Hipoteze istrazivanja

Generalna hipoteza: jeste validnost i pouzdanost biznis plana kao ekonomskog
dokumenta, koji predstavlja polaznu osnovu za analizu kako internih korisnika kod
donoSenja odluka o narednim poslovnim potezima preduzeca tako i kod eksternih
korisnika (finansijera) u procesu odlucivanja o eventualnoj kreditnoj podrsci.

Posebne hipoteze su:

1. Dobro projektovan biznis plan je ulazna pretpostavka za dobijanje neophodnih
finansijskih sredstava, npr. za pokretanje poslovnog poduhvata,

2. Preduzetnik biznis planom prezentuje jasnu viziju i sliku zamisljenog biznisa,

3. Biznis plan je preduzetnikov kompas, pogotovo danas u turbulentnim
ekonomijama i podsetnik je za kriticne tacke u poslovanju,



4. Biznis plan daje smernice za uklanjanje potencijalnih opasnosti koje se javljaju
unutar preduzeca, kao i iz spoljnog okruZenja,

5. Omogucava sagledavanje buducih projekcija i studije izvodljivosti projekta za
odedeni vremenski period,

6. Biznis plan se bazira pre svega na prethodnom ispitivanju trzista, §to obezbeduje
preciznije poteze preduzeca,

7. Biznis planom se utvrduje pozicija preduzeca u odnosu na trziSno okruZenje i
konkurenciju,

8. Finansijski deo biznis plana defini§e strukturu sredstava, izvore sredstava i nacine
pribavljanja istih,

9. Ima viSestruku namenu, kako kod internih korisnika (top menadzern), tako i kod
eksternih korisnika (poslovne banke, investitori) itd.

Struktura rada

U skladu sa definisanom generalnom i posebnim hipotezama, predmetima i
cilievima istraZivanja, struktuirali smo istraZivacki rad prema sledec¢em sadrzZaju:

- u prvom delu bice izloZena analiza i funkcija biznis plana i njegova struktura,

- U drugom delu istrazivacemo kako savremeno preduzece korak po korak
planira svoje poslovanje, odnosno svoje planove c¢e pretociti u najbitnije
sastavne delove tokom izrade biznis plana.

- U trecem delu ¢emo prikazati primer biznis plana predmetnog preduzeca i
njegovu analizu i interpretaciju od strane korisnika (banka i menadZmenta
predmetnog preduzeca), gde kreatori biznis plana imaju za cilj dobijanje
investicionog kredita kod poslovne banke.



| DEO
DEFINISANJE | ZNACAJ BIZNIS PLANA



1. DEFINISANJE | ZNACAJ BIZNIS PLANA

Biznis plan je pisani dokument koji detaljno opisuje predlozeni novi poslovni
poduhvat i predvidene poslovne rezultate. Neosporan je znacaj biznis planova za
evaluaciju poslovnih ideja i efektivnu komunikaciju preduzetnika sa poslovnim
okruzenjem. Efektivni biznis plan potvrduje izvodljivost odredene ideje.

Moze se definisati i kao plan (novog) poslovnog poduhvata, napisan od strane
preduzetnika (ili/i lica koje angazuje) u cilju detaljnog i realnog sagledavanja ciljeva,
aktivnosti realizovanja i potencijala novog poslovnog poduhvata.

Namenjen je preduzetniku, njegovom najbliZzem okruzenju (porodica, kolege), Sirem
okruzenju (lokalna samouprava, fiskalni organi), potencijalnim poslovnim partnerima
(banke, dobavljaci, kupci, trziSte rada i sl.) i konkurentima. Ovaj dokument sadrzi prikaz
stanja poslovnog procesa odredenog preduzeca i osnovne elemente vezane za odredeni
poslovni poduhvat koji preduzece Zeli da realizuje.

Putem biznis plana sti€e se sigurnost: da je doti¢ni biznis paZljivo isplaniran i da isti
ima operativnog i finansijskog smisla.

Biznis plan se radi uvek kada se proverava neka poslovna ideja, ¢ak i kada
ona ne zahteva finansijska ulaganja.

lako preduzetnici u Srbiji biznis plan rade samo kada se obracaju kreditorima i
saulagacima, u firmama razvijenih zemalja tako se proverava svaka poslovna ideja, jer je
veoma vazno da se kreativne snage kao i raspoloziva sredstva koriste racionalno.

Interesantno je videti, ko sve Cini tu traznju za finansijskim sredstvima. To su, pre
svega, preduzeca za proizvodnju, zatim preduzeca iz robnog prometa i druga preduzecda.
Kao trazioci kredita rede se pojavljuju ustanove i druStveno-politicke organizacije, koje
preko budzZetskog mehanizma ili na drugi pogodan nacin obezbeduju sebi potrebna
sredstva.’

Biznis plan se radi u sledeéim situacijama:
e kada preduzetnik otvara novu firmu,
e kada se vrse ulaganja u novi pogon, rekonstrukciju postojeéeg,
e kada se prosiruje proizvodnja, uvodi nov ili poboljsava postojeéi proizvod,

' DrUrogN. burié, ,Marketing poslovne banke”, UdruZenje banaka u Beogradu, Beograd, 1992 godina, str. 61
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e kada preduzecée trazi spoljne partnere,

e kada se ulaze u ozivljavanje preduzeca koje se nalazi u teSko¢ama,

e kada preduzece pokrece poslovni poduhvat, a nije u moguénosti da ga sa-
mo finansira,

e kada preduzeée preduzima reorganizaciju i

e kadatreba prodati preduzece ili neki njegov deo.

Biznis plan je instrument kojim se sve viSe koriste menadzeri u javhom sektoru.
Tendencija je da se organizacije u javnom sektoru sve vise izlazu konkurenciji na trzistu,
odnosno da se njihovo poslovanje postavlja na komercijalnu osnovu. Ovo zahteva
razvijanje poslovnog razmis$ljanja u celoj organizaciji, a izrada biznis plana je, mozZda, i
najbolje sredstvo za to. U toku izrade biznis plana neophodno je ukljuciti Sto viSe
saradnika kako bi se krajnje kriticno odnosili prema ideji postavljenoj i razradenoj u biznis
planu.

Svaki biznis plan dozivljava svoju reviziju od strane investitora kako bi se izbegli:
a) suvise ambiciozno postavljeni ciljevi,
b) nedovoljno jasno obradene stavke u biznis planu,
c) propusti u metodologiji pri izradi biznis plana i sl.

Upravo iz gore navedenih razloga moguce je da biznis plan ,dozivi“ nekoliko revizija pre
njegovog konaénog usvajanja ili odbijanja.?

Vazno je imati u vidu da je biznis plan samo sredstvo za postizanje nekog cilja, a ne sam
cili. Biznis plan pomaze u koordinaciji komunikacije na vise nacina, jer je menadzment
prisilien da misli o odnosima izmedu pojedinih operacija i preduzecéa kao celine.

Piter Draker, jedan od vodedih svetskih teoretiCara menadzmenta i upravljacke misli,
smatra da je menadZment proces planiranja, odlucivanja, rukovodenja i kontrole ljudskih,
materijalnih, finansijskih i informacionih resursa radi ostvarivanja postavljenih ciljeva
privrednog subjekta na $to efikasniji nagin.?

Na osnovu biznis plana korisnik treba da dobije kompletnu predstavu o tome Sta
preduzeCe namerava da preduzme u sadasnjem trenutku i o Sansama za uspesnu
realizaciju buducih poslova. Nivo detalja izloZzen u biznis planovima moze varirati, ali

2Prof. dr Nenad M. Vunjak, , Finansijki menadZment”, Ekonomski fakultet, 5. Izdanje, str.52
3 Drucker, P.F: ,Inovacije i preduzetnistvo, praksa i principi“, Grmec, Beograd, 1966., str.169
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njihova priprema moze biti vrlo obimna i duga, zavisno od vremenskih inputa i informacija
potrebnih za potpuno razumevanije.

1.1 Biznis plan kao odrednica buduce trziSne pozicije preduzeca

Cilj trziSnih informacija jeste da informiSu korisnike biznis planova o polozaju i
promenama preduzecCa na trziStu nabavke i trziStu prodaje o kojima ¢Ce kasnije u toku
rada biti viSe re€i. Njima se prezentuju sledecCe informacije: asortiman proizvoda,
karakteristike privredne grane, glavni proizvedeni proizvodi, karakteristike elemenata
marketing miksa i njihovo poredenje sa konkurentskim preduzecCima, trziSno ucesce,
ucesSce glavnih konkurenata na trziStu, ukupan broj kupaca, glavni kupci i uCesce najveca
tri kupca, glavni dobavljaci, ograni¢enje u snabdevaniju i sli¢no.

U okviru biznis plana predmetno preduzece ¢e najjasnije definisati i svoju razvojnu
politiku u cilju odredivanja njegove buduce trziSne pozicije. Prema tome, razvojna politika
preduzeca treba da:

e odrazi stavove preduzeca prema anticipiranim promenama u okruzeniju,

e bazira na dovoljno dugom vremenskom i Sirokom prostornom horizontu u kojem

Ce se inicirati i realizovati razvojni projekti,

e obezbedi konzistentnost odlucivanja o razvoju delova i preduzeca kao celine,

¢ uskladi ciljeve, instrumente i mogucénosti preduzeca,

e obezbedi jedinstvo rasta i razvoja preduzeca kao poslovnog sistema,

e uvazava osnhovne vrednosti i razvojne ciljeve drustva u kojem preduzece posluje,

e bude data u formi razumljivoj za sve organe i pojedince koje je sprovode.*
Kao takva, razvojna politika je u korespodenciji sa razvojnim ciljevima i znaCajna premisa
za formulisanje strategije za njihovu realizaciju.

Slika 1. Meduzavisnost razvojnih odluka

Dugorocni Razvojna Strategija Investiciona Investicioni
. o L PROJEKTI
plan politika rasta politika projekti

Izvor: Todorovic J., Buri€in D, JanoSevic¢ S, ,Strategijski menadzment®, 3. izdanje, Institut
za trZiSna istrazivanja, str.355

* Todorovi¢ J., buricin D, Janosevic S., ,Strategijski menadZment”, 3. izdanje, Institut za trZiSna istraZivanja, str.355
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Biznis plan je poslovni alat preduzeéa koji mu pomaze da proceni faktore sredine i
organizacione faktore koji utiCu na sposobnost preduzec¢a da bude konkurentno i to se
postize pomocu SWOT analize.

SWOT analiza® je metod analiziranja kompetitivne situacije preduzec¢a koja
ukljuCuje odredivanje potencijala (Strenght) i slabosti (Weakness), kao i mogucnosti u
okruZenju (Opportunities) i opasnosti (Threats). Identifikacija potencijala i slabosti
zahteva procenu internih karakteristika, dok utvrdivanje mogucnosti i opasnosti ukljucuje
vrednovanje relevantnih faktora iz okruzenja.

Prethodnom analizom investitora koja obuhvata trziSne, tehni¢ko tehnoloske,
organizacione i finansijske informacije, potencijalni investitori ¢e sagledati trenutnu
poziciju preduzecéa na trzistu, gde Zeli da investira u postojeci biznis.

U sluCaju kada preduzeée nema poslovnu istoriju, odnosno kod start up
preduzeé¢a®, njegova buduéa trziSna pozicija ée se porediti sa postojeéom trzisnom
pozicijom preduzeca koje ima slicnu ili istu delatnost. Naime, ispitivace se aktuelnost i
trend rasta, a u okviru delatnosti kojom Zeli da se bavi preduzece koje je tek u osnivanju.

Biznis plan je dokument kojim se definiSe biznis, ono Sto preduzetnik Zeli da radi i
nacin kojim to misli da postigne. Trebalo bi da sadrzi sve to je bitno za konkretan posao
- strukturu posla, opis proizvoda ili usluga, potencijalne korisnike, potencijale razvoja i
finansije. Biznis plan je stavljanje na papir svega Sto je bitno za celokupan poslovni
poduhvat.

Svaki, pa i mali biznis mora da ima plan, odnosno njegovim procesima mora da
bude planski upravljano. Svejedno da li neko otvara desetu poslovnicu svoje firme ili
izlazi kapitalom na berzu. Biznis plan je jedno od ultimativnih pravila poslovanja.
Kreiranje biznis plana podrazumeva definisanje strategije poslovanja i ukoliko se pravilno
koristi, motivisace i zaposlene i menadzment i preduzetnike.

Stru€njaci smatraju da je on pocetak ostvarivanja poslovnog uspeha i nacin da se
realni ciljevi ispune putem najboljih definisanih strategija.

Definisanjem plana sa nekoliko ciljeva i kasnije pracenjem rezultata, vlasnik biznisa
moze bez problema da prati napredovanje svoje firme i poslovanja a takode i redefiniSe
posao ukoliko neke stvari podu naopako.

lzrada biznis plana neophodna je i prilikom podnoSenja zahteva potencijalnom
kreditoru ili investitoru koji ¢e putem biznis plana na najjednostavniji i najefikasniji nacin
saznati sve o idejama, moguénostima razvoja biznisa i kreditiranja ili investiranja

® Stavri¢ B, Stamatovi¢ M., ,MenadZment” Univerzitet Singidunum, Beograd, 2004.
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konkretnog biznis projekta. Valja uvek imati na umu kome je namenjen konkretni biznis
plan.

Mnogi biznis planovi koji se danas piSu u isto vreme imaju zadatak da omoguce
bolji uvid investitora u poslovanje firme i omoguce kreditiranje, ali i definiSu sve faze
poslovanja i ukaZzu na nedostatke konkretnih stvari u odredenom malom biznisu.
Neophodno je razmisljanje o tome ko ¢e Citati konkretni biznis plan i biti potpuno siguran i
iskren prilikom pisanja plana. Plan mora da bude nacinjen za visoke standarde, Citljiv i
bez Zargona kome nije mesto u ovakvom tipu dokumenta.

U zavisnosti od prioritethe namene biznis plana, on moze biti razliCite duzine, od
svega nekoliko kucanih stranica pa sve do planova s nekoliko stotina stranica koji opisuju
kompleksno poslovanje. Tipi€an biznis plan treba da bude dugacCak izmedu 15 i 20
stranica, ali su u ovom pogledu varijante mnogobrojne i razliCite. DuzZina biznis plana
uglavnom zavisi od prirode biznisa. Ukoliko je koncept jednostavan, nece biti potrebno
mnogo teksta da se potencijalnom investitoru predoci $ta se Zeli. S druge strane, ukoliko
se pokrece nova vrsta posla u okviru neke privredne grane, bi¢e potrebno viSe
objasnjenja Sta Ce se raditi.

Sadrzaj biznis plana takode odreduje njegovu duzinu. Ukoliko se trazi investitor
spreman da ulozi milione u neki rizi€an posao, bi¢e potrebno mnogo reci kako bi bio
ubeden da je taj biznis pravi i da ¢e on profitirati. Ako ¢e biznis plan biti koriS¢en samo za
internu upotrebu, definisanje samo vaznijih stavki u okviru njega bi¢e dovoljno.

Banke traze jedno, a investitori drugo. Ukoliko Ce biti trazen kredit od banke,
predstavnika banke ¢e prvo interesovati na koji nacin predloZeni biznis moze da povrati
uloZeni novac. S druge strane, ukoliko je adresa krupni investitor ili neki fond, oni ¢ée pre
svega Zeleti da vide stabilan razvoj firme u buduénosti.”

Osnovna svrha izrade biznis plana ogleda se u nekoliko kljuénih momenata:

a) da se na bazi dobro pripremljenog biznis plana obezbede potrebna investiciona
sredstva za pokretanje biznis ideje; b) da se u praksi potpuno kristalizuje poslovna
ideja menadzmenta i da se ona kao poslovni poduhvat uspesno realizuje; c) da se
obezbedi relevantna kontrola poslovnih aktivnosti, gde biznis plan uvek podseca
na kriticne taCke poslovanja i sluzi kao kompas za vodenje biznisa; d) da se
sagledaju buduéi pravci poslovanja preduzeca, kao i da se analiziraju postignuti
rezultati.®

7 priredeno prema www.economy.rs
8 lvanis M, Nesi¢ S, ,Poslovne finansije”, Univerzitet Singidunum, 2011. godine, str. 158.
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1.2 Razvoj biznis planai pokretanje biznisa

U ovom koraku ideje se realizuju, a strategije formuliSu u okviru biznis plana. Os-
novni predmet ovog koraka jeste izrada dobro koncipiranog biznis plana. Ovaj plan
definiSe se na nacin na koji vizija i analiza trziSta ostvaruju konkurentsku prednost. Ovaj
deo prezentuje razliCite procedure, aktivnosti i metode za izradu biznis plana. Vecina
preduzetnika potcenjuje vreme neophodno za izradu biznis plana, koje Cesto traje od 2
do 9 meseci. Dok odreden broj preduzetnika posvecuje dosta vremena i truda planiranju
otpoc€injanju sospstvenog biznisa i odredivanje pravne forme preduzeca, drugi pokrecu
svoja preduzeca bez mnogo razmisljanja. Nezavisno od koli€ine uloZenog truda, jedna
od najvaznijih odluka jeste odabir organizacione forme, odnosno poslovnog oblika. Prav-
ni oblici organizovanja preduzeca (korporacija, partenrstvo, inokosno, akcionarsko itd.)
treba da se definiSu u odnosu na kratkoro€ne/dugoro¢ne potrebe preudzeca.

Sastavni deo implementacije biznis plana jeste razvoj strategije elektronskog poslo-
vanja i koriScenje elektronskog upravljanja odnosima sa kupcima, upraviljanje lancima
nabavke i odabir strategije za rast preduzeca.

Uspesni preduzetnici i investitori znaju da dobra ideja nije obavezno i dobra prilika.
Ustvari, od 100 ideja predstavljenih u biznis planu ili predlogu druge vrste, samo jedna ili
dve bivaju finansirane. Preko 80% odbijanja se deSava u prvih nekoliko sati; jo§ 10 do
15% su investitori odbili nakon $to su paZljivo procitali biznis plan. Manje od 10% privukli
su dovoljno interesovanja da zasluze temeljnu istragu sa duznom paznjom i do nekoliko
nedelja, pa ¢ak i meseci.

Nakon identifikovanja Sanse neophodno je doneti odluke o realizaciji i angazovanju.
Ko i §ta radi? Kako se donose odluke? Biznis plan treba da bude fleksibilan kako bi
obuhvatio i neke nepredvidene dogadaje u cilju ostvarenja poslovnog uspeha.

Biznis plan oslikava sadasnje i budu¢e komponente biznisa. On treba da odgovori
na neka od osnovnih pitanja: Koliko ¢e se biznis razvijati? Koji je konacan cilj? Kako ce
se taj cilj ostvariti? Koje je vreme predvideno za dostizanje odredenog stepena razvoja?

Dobro koncipiran biznis plan treba da:
e (Odredi opravdanost novog posla i primenu na izabranom trzistu,
e Posluzi kao vodi€ u planiranju i organizovanju aktivnosti i postavljanja ciljeva,
e Posluzi kao sredstvo za obezbedenje finansijskih sredstava i ljudskih resursa.

Biznis plan je “kitma” novog preduzetniC¢kog poduhvata. To je jedinstven dokument koji
vodi preduzetnika kroz tri kritiCne situacije:

e Pojednostavljuje proces donoSenja odluka u vremenima krize,

e Predstavlja mapu puta u situacijama neodlu¢nosti,
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e Predstavlja sredstvo motivacije u periodima demoralisanosti i neuspeha.

Ekstremno vazan rezultat pripreme i izrade biznis plana jeste identifikacija alterna-
tivnih reSenja, ukoliko se pojave nepredvideni dogadaiji ili odredene prepreke. Biznis plan
primorava preduzetnika da detaljno ispita potencijalni poduhvat u inicijalnoj fazi planiran-
ja, pre nego Sto se investira znac¢ajan kapital. Ukoliko plan otkrije nepremostive prepreke,
preduzetnik ¢e mozda morati da odustane od polazne ideje. lako je obeshrabrujuce vrati-
ti se na fazu generisanja ideja, treba uzeti u obzir dve Cinjenice:

1. postavljeni su temelji i kreirana je inicijalna kriva u€enja;

2. investirano je relativno malo vremena i kapitala.
Preduzetnici ne treba da ignoriSu negativne predosecaje. Odustajanje od jedne i poCetak
sa novom idejom, sa velikim samopouzdanjem moze impresionirati investitore i druge
pojedince ukljuéene u projekat. °

U okviru biznis plana je najbolje ukoliko se razmatraju studije izvodljivosti za dve i
viSe varijante projekta i ovde ¢emo dati primer za dve studije izvodljivosti na primeru
preduzeca koje se bavi reciklazom PET ambalaze i proizvodnjom sekundarne sirovine
PP granulata:

. Varijanta 1. kapacitet prerade linijle 7.200 t/god otpadne plastiche ambalaze
(6.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd i 1.200t/god. od specijalizovanih
firmi) — 55% od realnog kapaciteta prerade;

. Varijanta 2. kapacitet prerade linijje 9.600 t/god otpadne plasticne ambalaze
(8.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd i 1.600t/god. od specijalizovanih
firmi) — 74% od realnog kapaciteta prerade. Maksimalan kapacitet linijje prema
proizvodackoj specifikaciji je 13.000 t/g.*°

1.3 Sadrzaj i forma biznis plana

Koliko je biznis plan od znacaja kako pojedincima tako i preduzeéima govori i
Cinjenica koja ukazuje na njegovu slozenu strukturu. Svaki element biznis plana
zahteva detaljnu analizu, a podrazumeva analizu trzZisSta, kako prodajnog tako i
nabavnog, analizu konkurencije, analizu finansijskog trZista, analizu na trziStu rada
(kompetentnih kadrova) itd.

Biznis plan je licna karta preduzeca koja ga najpodrobnije opisuje.

? Prof dr. Radoslav Avlijas, , Preduzetnistvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010., str.59
% |nterni izvor preduzeda R packaging
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Biznis plan preduzeca koje Zeli da ulaZe u odredeni poslovni poduhvat — projekat, trebalo
bi da bude komponovan od sledecih elemenata:

©CoNorwNE

Naslovna strana
Rezime biznis plana
Profil (opis) firme
Analiza trziSta
Proizvodni biznis plan
Prodajni biznis plan
Marketing biznis plan
MenadzZment plan
Finansijski biznis plan

10.Razvojni biznis plan
11.Dodatak biznis plana (ukoliko ih ima)

1. Naslovna strana biznis plana sadrzi:

- naziv firme

- blizi naziv biznis plana

- vremenski period na koji se donosi biznis plan
- autore i konsultante biznis plana

2. Rezime biznis plana koji treba da je pregledan, jasan, sazet i razumljiv, sadrzi

sledece:

program i programske delatnosti
tehnologiju, opremu i proizvodni proces
konkurentnost proizvoda ili usluga
trziSni prostor

finansijsku konstrukciju.

3. Profil (opis) firme odnosi se na:

4. Analiza trziSta

poslovno sediste firme

oblik organizovanja firme

vlasnistvo firme

strukturu i visinu kapitala firme

raspoloziva sredstava i obaveze firme
poslovne reference firme

kadrovski potencijal i rukovodni menadzment.

se odnosi na opis sopstvenih proizvoda ili usluga zbog kojeg je

projektovan biznis plan.
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5. Operativni deo biznis plana sadrzi:

- identifikaciju proizvodnog procesa

- identifikaciju opreme i lokacije

- identifikaciju potencijalnih dobavljaca

- identifikaciju = samostalnog ili  kooperativnog  obavljanja
proizvodnog programa

- identifikaciju investicionih ulaganja

Proizvodni (operativni) plan treba da obuhvati, analizu osnovnog proizvodnog

programa (odlike proizvoda i asortiman) i glavnih karakteristika proizvodnog procesa,
izbor tehnologije i potrebne opreme, identifikovanje glavnih proizvodaca i isporucioca
opreme, analizu mogucih nacina reSavanja razliCitih tehni¢kih zahteva (elektricna
energija, vodovod i kanalizacija, otpadne materije i dr.) vezanih za primenu izabrane
tehnologije, procenu potrebe koris¢enja postojecih ili izgradnje novih objekata na
postojecoj ili novoj lokaciji, identifikovanje potrebnih repromaterijala i mogucih dobavljaca
za realizaciju predvidenog programa proizvodnje, kao i iskazivanje nivoa potrebnih
investicionih ulaganja.
Dakle, cilj proizvodnog plana je da se jasno prikazu sadaSnje i buduce proizvodne
potrebe i uticaj proizvodnje na profit i uspeh firme. Proizvodni plan omoguéava
sagledavanje proizvodnih potencijala preduzec¢a, kao i da li oni omogucavaju da se
ostvare zamisljeni poslovni ciljevi. U proizvodnom planu daje se prikaz trenutnih
proizvodnih moguénosti, kao i buducih potreba - za poslovnim prostorom, opremom,
tehnologijom, repromaterijalom. Proizvodni plan sadrzi i kratak opis tekucih, tj.
svakodnevnih poslovnih aktivnosti kompanije.

6. Prodajni deo biznis plana obuhvata:

- prodajnu mrezu firme

- nivo zaliha i stanje asortimana u prodaji

- kvalitet dostave i isporuke robe

- pokrivenost trzista i kupaca na trzistu

- instrumente prodaje

- cenovnu politiku

- projekciju prodaje sa viSe mogucih scenarija

7. Marketinski deo biznis plana daje odgovore na sledeca pitanja:

- Ko su buduci potrosaci nasih proizvoda?

- Kakve promotivne aktivnosti treba sprovesti?

- Koje vidove oglasavanja primeniti?

- Kako sprovesti javno oglasavanje?

- Kaoliki su troSkovi primene navedenih marketinskih akcija?
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Marketing plan predstavlja jedan od najvaznijih delova biznis plana. Marketing

plan se usredsreduje na potrosace i moguce nacine da se najbolje zadovolje njihove
Zelje i potrebe. Marketing plan je plan svih marketing aktivnosti u procesu stvaranja i
isporuke potroSacima zeljenih proizvoda i usluga.
U tom smislu marketing planom se analiziraju i planiraju sve aktivnosti pridobijanja
(osvajanja) novih i zadrzavanja postoje¢ih kupaca odnosno klijenata preduzeca.
Marketing plan u biznis planu treba da ostvari sledece ciljeve: utvrdi potrebe potroSaca,
Sto se postiZze istraZivanjem trziSta, odredi ciljna trziSta na kojima c¢e preduzecCe da
posluje, utvrdi konkurentske prednosti preduzeca i na tim prednostima definiSe trziSnu
(marketing) strategiju i pomogne u izboru optimalne kombinacije karakteristika proizvoda,
cena, kanala distribucije i promocije (marketing miks) kako bi preduzece odgovorilo
potrebama i Zeljama kupaca. Dakle, marketing plan treba da sadrzi analizu:

« profila ciljnog trzista,

« veligine trzista i trzisnu segmentaciju®?,

« analizu konkurencije,

* analizu i prognozu buduée prodaje, kao i
» marketing strategiju.

Za primer istraZivanja trziSta mozemo uzeti pou€an primer iz inostrane prakse kompanije
McDonald's: naime, pomenuta kompanija je tokom 2002. godine izgubila 2,8% trziSnog
ucesSc¢a u Americi (Shirely, 2002). IstraZivanje trzista je pokazalo da razlozi pada trziSnog
uceSca kompanije leze u rastuéim preferencijama ameri¢kih gradana prema lancima
picerija, pojavi velikog broja malih kioska brze hrane i novim komplikovanijim menijima
McDonald s-a, koji zbunjuju goste navikle na standardizovani jednostavni meni. Na bazi
identifikovanih trendova, kompanija je odlucila da izvrSi realokaciju i remodeliranje viSe
od 2.000 restorana (ukupno u SAD 13.500 restorana), da uvede jelovnik za 1 dolar, da
proSiri asortiman uvodenjem novih proizvoda poput svezih salata i obi¢nih sendvica i da
&esce menja enterijer lokala i pomoénih prostorija.*?

8. Menadzment plan

Menadzment plan je deo biznis plana gde treba prikazati detaljne podatke o
vlasniku(cima) i menadzerskom timu, €ija su imena i zanimanja pomenuta na prvim
stranama biznis plana. Ovde treba dati viSe detalja o vlasniku(cima), njihovoj Karijeri,
strucnosti i steCenom iskustvu. Takode, treba identifikovati menadzZerski tim, njihove
sposobnosti, obrazovanje, napredovanje u karijeri i steCeno iskustvo. Menadzment
planom treba definisati osnovne zadatke i poslove, najznacajnije funkcije, predvideti
neophodne izvrSioce, njihove nadleznosti, prava i obaveze.

" Tr3isna segmentacija je proces u kome se deli trZiste na viSe homogenih podtrZista radi izbora cilja i stvaranja mar-
keting miksa (kombinacija proizvoda sa karakteristikama, cena, distribucija, nacin i mesto odvijanja, promocija —
kombinacija elemenatal).

2D, Lonéar, V. Raji¢, “IstraZivanje trista i strategijsko odlucivanje u kontekstu razvoja novog proizvoda®, str.241
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U ovom delu treba jasno definisati postoje¢i dobar menadzerski tim kao i organizacionu
strukturu koja moze da iznese Citav projekat.

9. Finanskijski deo biznis plana obuhvata plan materijalnih i nematerijalnih troskova,
finansijsku projekciju i numeri¢ke podatke.

Finansijski plan je najznacajniji i najslozeniji deo biznis plana. On pokazuje
finansijsku opravdanost investicije. U ovom delu se ocenjuje ukupno finansijsko
poslovanje preduzec¢a u narednom periodu, odnosno finansijski efekti koje ¢e proizvesti
investicija.

Ocena finansijskog poslovanja u narednom periodu se izvodi na oshovu
finansijskog i ekonomskog toka, koji su formirani prema projekcijama najznacajnijih
elemenata finansijskog plana, preuzetih iz odgovarajucih tabela biznis plana.

Finansijski plan preduzeca treba da sadrzi sledece analize:

U

ukupna investiciona ulaganja;
izvori finansiranja;

formiranje ukupnog prihoda;
nabavna vrednost prodate robe;
direktan materijal po proizvodu;
direktan materijal ukupno;

plan energije;

plan amortizacije;

troSkovi radne snage;

ostali rashodi;

pregled otplate kredita;

bilans uspeha projekta;

obracun obrtnih sredstva;
finansijski tok (likvidnost projekta);
ekonomski tok (profitabilnost projekta);
bilans stanja projekta;
rentabilnost projekta;

interna stopa rentabiliteta;

neto sadasnja vrednost;

relativna neto sadasnja vrednost;
period vracanja ulaganja;

analiza osetljivosti projekta, kao i;
zbirna ocena efekata projekta.

g000200000030303030303323330830838730
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Ukupna investiciona ulaganja

Ukupna investiciona ulaganja obuhvataju ukupna ulaganja potrebna da se ideja
dovede do faze realizacije u kojoj moze da po¢ne da ostvaruje planirani prihod.

Izvori finansiranja, struktura i nacini pribavljanja sredstvava

Izvori i struktura sredstava treba da prikazu sa koliko nov€anih sredstava
namenjenih finansiranju projekta raspolaze vlasnik firme i koliko novca nedostaje, kao i
na koji nac€in ¢e se obezbediti ta sredstva.

Da bi prikazali i na primeru, uze¢emo primer proizvodnog preduzec¢a koje ima
slede¢i model finansiranja:

e Kredit banke za 70% potrebnih sredstava na 7 godina sa godiSnjom kamatom 8%,
grejs period 12 meseci (proizvodnja opreme, montaza, pustanje u rad i
uhodavanje proizvodnje). Frekvencija placanja na 6 meseci. U kredit potrebno
ukljuciti i vrednost interkalarne kamate za grejs period.

e Sopstvena sredstva 30%.

|z ovoga proizilazi da je potreban kredit za sledec¢a ulaganja:

Varijanta 1 Varijanta 2
e Investiciona ulaganja 5.031.900EUR 5.119.400EUR
e Interkalarna kamata za prvu godinu 286.800EUR 286.800EUR
UKUPNO 5.318.700EUR 5.405.800EUR
Od toga kredit banke 3.723.090 EUR 3.784.060 EUR
Sopstvena sredstva 1.595.610 EUR 1.621.740 EUR

Formiranje ukupnog prihoda

Period projekcije treba da bude najmanje onoliko godina koliko je potrebno da se
izvrSi povracaj investiranih sredstava. Planirana koli¢ina i cena prodatih proizvoda ili
usluga mora da proistiCe iz poglavlja biznis plana koje se odnosi na analizu trziSta
(Marketing plan).

Direktan materijal po proizvodu

TrosSkove direktnog materijala imaju one proizvodne delatnosti koje za svoju izradu
u vidu proizvoda/usluge namenjenih za trziSte moraju da utroSe odredene koliCine
materijala.
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Za svaku jedinicu proizvoda treba kalkulisati koliko se jedinica materijala troSi (na primer
za kilogram hleba utroSi se pola kilograma brasna). Cenu materijala Cine tekuce cene
dobavljata na trziStu uveCane za sve troSkove koje mozete imati dok materijal ne
dopremite do svog preduzeca (carina, transport, utovar i sl.)

Direktan materijal ukupno

Vrednosti ukupne utroSene koli€ine direkthog materijala dobijaju se kada se
planirana koli¢ina prodatih proizvoda/usluga pomnozi sa odgovaraju¢im vrednostima
utroSenog materijala po proizvodima.

Trosak goriva i energije

Ovaj troSak se posebno iskazuje ukoliko energija predstavlja znacajan troSak u
izradi proizvoda/usluge (na primer, ukoliko je u pitanju proizvodnja koja koristi masine
koje rade na elektricni pogon ili transportno preduzece koje trosi naftu i sl.)

Trosak amortizacije

Nabavna (sadasnja) vrednost sredstva odgovara vrednostima koje su definisane u
okviru predracunske vrednosti investicije.

Broj godina koriS¢enja samostalno procenjujmo, u smislu koliko ¢ée se pojedinacno
sredstvo koristiti dok ne bude trebalo da se nabavi novo.

Vrednosti amortizacije se dobijaju kada se nabavna vrednost podeli sa brojem godina
koriS¢enja i jednake su za svaku godinu projekcije.

Trosak radne snage

Ovde treba planirati bruto zarade po radnicima.
Plan otplate kredita

Ovde treba uraditi detaljan plan otplate kredita po pretpostavljenim uslovima.
Bilans uspeha projekta

Bilans uspeha treba da pokaze koliko uspeSno ¢e nase preduzece poslovati u
odredenom vremenskom periodu, odnosno da li ¢e ukupni prihodi moc¢i da pokriju sve
troSkove koji moraju da nastanu.
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Obracun obrtnih sredstava

Obracun obrtnih sredstava treba da pokazZe koliko ¢e sredstava (novca) morati da
bude stalno angaZovano u tekuc¢em poslovanju preduzeca. Potrebna trajna obrtna
sredstva su, u najvecem broju slu€ajeva, veca od izvora iz tekuceg poslovanja. Godisnje
potrebe pojedinih pozicija u obracunu obrtnih sredstava se izraCunavaju za godinu u
kojoj je investicija kompletno ostvarena, odnosno godini punog koriS¢enja kapaciteta.

Finansijski tok projekta

Gotovinski (finansijski) tok treba da pokaze likvidnost projekta, odnosno koliko ¢e
novca proticati kroz nase preduzece i koliko ¢e novca ostati vlasnicima preduzeca.

Gotovinski (finansijski) tok se razlikuje od bilansa uspeha po tome $to ukljuuje izvore
finansiranja investicije kao priliv i vrednost investicije kao odliv gotovine. Amortizacija ne
predstavlja odliv gotovine iako se u bilansu uspeha racuna kao rashod.

Ekonomski tok projekta

Ekonomski tok treba da pokaze profitabilnost projekta, odnosno koliko sam projekat
generiSe gotovine kada se iskljuce izvori finansiranja.

Ekonomski tok daje uvid u ekonomski potencijal projekta odnosno &ini osnovu za analizu
rentabilnosti.

Ako su neto primici u svim, sem u godini ulaganja, pozitivhe vrednosti (veé¢e od nule), to
znaci da je u svim godinama veka projekta doSlo do uvecanja materijalne osnove rada.

Ovaj tok je osnova za dinamiCku ocenu projekta kroz metod VPI (vreme povracaja
investicije), metod NSV (neto sadasnja vrednost) i metod ISR (interna stopa
rentabiliteta).

Rentabilnost projekta

Analiza rentabilnosti ukazuje na efikasnost poslovanja preduze¢a u narednom
periodu razvoja. Rentabilnost je pokazatelj poslovanja ali i mogucénosti daljeg razvoja
preduzeca.

Meri sa na razli¢ite nacine, a naj¢esée uporedivanjem izmedu ostvarene dobiti i prosecno
angazovanih poslovnih sredstava preduzeca.

Podlogu za ocenu rentabilnosti predstavljaju primici i izdaci u okviru ekonomskog toka.
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Rentabilnost je ocenjena izraCunavanjem pokazatelja uspesnosti kao Sto su:
* Vreme povrata investicionih ulaganja;
* Neto sadasnja vrednost projekta;
* Relativha neto sadasnja vrednost;
* Interna stopa rentabilnosti;
* Analiza osetljivosti;
* Zbirna ocena projekta.
Vreme povrata investicije

Vreme povrata investicionih ulaganja treba da pokaze za koliko godina Ce sredstva
uloZzena u projekat da se povrate, odnosno u kom periodu ¢e projekat da otplati sam
sebe. Projekat je po ovom pokazatelju prihvatljiv i pokazuje pozitivhu efikasnost ako je
period vracanja kra¢i od ekonomskog veka projekta.

Neto sadasnja vrednost projekta

Neto sadasSnja vrednost projekta predstavlja sadasnju vrednost neto primitaka
ekonomskog toka diskontovanog odgovaraju¢om stopom.

Projekat je prihvatljiv ako je NSV veca od nule.
Relativna neto sadasnja vrednost

Relativna neto sadasnja vrednost projekta oznaCava prinos projekta po jedinici
ulaganja, racunatih preko diskontovanih vrednosti neto primitaka ekonomskog toka.

Relativna neto sadasSnja vrednost projekta treba da je ve¢a od 1 da bi projekat bio
prihvatljiv.

Interna stopa rentabilnosti

Interna stopa rentabiliteta predstavlja diskontnu stopu koja izjednaCava pozitivne i
negativne neto primitke, odnosno stopu koja sadasSnju vrednost neto primitaka
ekonomskog toka svodi na nulu.

Kao kriterijum prihvatljivosti se uzima da ona treba da bude ve¢a od kamatne stope na
pozajmljena sredstva.
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Analaiza osetljivosti

Osim izraCunavanja pokazatelja efikasnosti planirane investicije, odnosno ukupnog
poslovanja preduzec¢a u narednom periodu, potrebno je analizirati i osetljivost projekta,
odnosno poslovanja preduzec¢a na promene nekih kljuénih parametara, na kojima se
zasniva analiza poslovanja. Na taj naCin sagledava se relativni uticaj pojedinih
parametara na oCekivane rezultate poslovanja, odnosno sagledavaju se moguci rizici
oCekivane efikasnosti buduceg poslovanja.

Dinamicka analiza osetljivosti, vrSi se simuliranjem promena, nekoliko kljucnih
parametara, sagledavanjem njihovog uticaja na pokazatelje rentabilnosti.

Analiza se izvodi promenom klju¢nih parametara:

o ukupnog prihoda,
o direktnih materijalnih troSkova i
o vrednosti investicionih ulaganja.

Iz rezultata te analize mogu se izvesti sledeci zaklju&ci:

= daliido kog nivoa pad ukupnog prihoda ugrozava o€ekivanu rentabilnost;

= da li porast i do kog nivoa direktnih materijalnih troSkova daje i dalje
zadovoljavajuce vrednosti svih pokazatelja ili ne;

=  koliki porast vrednosti investicionih ulaganja projekat moze da podnese, a da se
ne ugrozi njegova rentabilnost.

Iz svega navedenog proizilazi, da li je projekat zadovoljavajuce osetljiv na promene
posmatranih inputa, $to opredeljuje zaklju¢ak da i je pouzdan poslovni poduhvat ili ne.

Zbirna ocena efekata projekta
Rezime ocene projekta sadrzi:

* eliminacione kriterijume;

« funkcionalne kriterijume;

* deskriptivne kriterijume.

U eliminacione kriterijume ubrajaju se dinamicki pokazatelji trziSno—finansijske ocene
projekta, funkcionalne kriterijume €ini likvidnost projekta, dok se u deskriptivne kriterijjume
svrstavaju sve ostale relevantne informacije o projektu.
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Osnovni pokazatelji, neophodni za utvrdivanje eliminacionih kriterijuma su: intrena stopa
rentabilnosti, neto sadasnja vrednost investicije, relativna neto sadasSnja vrednost
investicije i vreme povrata investicije.

Likvidnost projekta, kao najvazniji funkcionalni kriterijum, treba da bude zadovoljavaju¢a
u celokupnoj fazi implementacije i sprovodenja biznis plana u njegovom ekonomskom
veku.

Najvazniji deskriptivni kriterijumi su:

« trZiSta nabavke i plasmana usluge i proizvoda su istraZzena i pouzdana;
« tehniCko-tehnolo$ka reSenja koja ¢e se primeniti su savremena;

* nema nepovoljnog uticaja po ¢ovekovu okolinu;

+ dinamika implementacije biznis plana je u celini izvesna.

10. Razvojni biznis plan ukazuje na osnovne ciljeve i pravce razvoja firme u narednom
periodu.

11. Dodatak biznis plana obuhvata sve materijale i dokumentaciju do koje se doSlo u
postupku izrade biznis plana.*®

Forma i sadrzaj biznis plana zavise od mnogih faktora, a posebno od delatnosti

preduze¢a i namene biznis plana. Odredene razlike u biznis planu postoje izmedu
proizvodnih, usluznih i trgovinskih preduzeéa. Pored ovoga, javljaju se i druge razlike,
kao Sto su: nacCin prodaje, karakteristike proizvodnog procesa, nacin pribavljanja
potrebnih resursa i sli¢no. Medutim, znatno vece razlike u formi i sadrzini biznis plana se
javljaju izmedu profitnih i neprofitnih organizacija.
Neprofitne su orijentisane na pribavljanje sredstava za obavljanje svoje misije, a ne na
prodaju proizvoda i usluga, pa njihov biznis plan ne sadrzi marketing plan, plan
proizvodnje i finansijski plan. Sa druge strane, on sadrzi delove u kojima je izlozen pro-
gram pribavljanja sredstava za fondove, strategija prikupljanja sredstava i sli¢no.

Na osnovu ovoga, razlikuje se nekoliko tipova biznis plana, kao §to su biznis plan
za: proizvodna preduzeca, usluzna, trgovinska preduzec¢a na malo, na veliko, neprofitne
organizacije i meSovita preduzeca (pripadaju razli€itim granama delatnosti).

Za izradu biznis plana neophodna je saradnja struCnjaka razli€itih profila.
Najpozeljniji tim trebalo bi da €ini slede¢a grupa stru¢njaka: masinski inzenjer, inezenjer
tehnologije, hidro inzenjer, elektro inzenjer, arhitektonski inzenjer, stru¢njak za

y s s .

13 . .
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racunovodstvo, finansijski analitiCar, analitiCar trziSta i pravnik. l1zbor tima za izradu plana
mogao bi biti takav da pokriva najvaznija podrucja plana.

Nezavisno od delatnosti preduzeéa, korisnika biznis plana i ostalih specifiCnosti,
biznis planovi sadrze delove sustinskog i delove formalnog znacaja. Delovi sustinskog
znaCaja obuhvataju detaljne analize poslovnog konteksta samog projekta u kojima se
razmatra proizvodni plan, plan lokacije, marketing plan, finansijski plan i sli€¢no. Delovi iz
ove grupe daleko su obimniji od ostalih delova biznis plana.

Formalno nezaobilazni delovi biznis plana koji se dostavljaju kreditnim organizacijama,
pored naslovne strane i sadrzaja, su i delovi koji su precizirani od strane osnovnih
metodologija, kao i delovi koji su zahtevani od strane kreditnih organizacija u Srbiji.

1.4 Namena i priprema biznis planova

»Biznis plan je nuZan uvek kada se ulazi u nove poduhvate, jer prezentira
pregled celine ulaganja, pomaze kao podsetnik da se nesto ne ispusti, ukazuje na
kriticne taCke i sluzi onima koji se ukljuéuju u poduhvat kao poslovni partneri ili
finansijeri, da sagledaju valjanost opredeljenog posla!“(Popovié)'*

Biznis plan kao ekonomski dokument po pitanju njegove sveobuhvatnosti,
korisnosti, predvidanja i analiza sadrZanih u njemu, nema alternativu. Drugi
dokumenti koji se upotrebljavaju u konkretnim slucajevima se samo drugacije
zovu, ali su zadrzali strukturu i smisao od biznis planova.

Danasnje poslovanje je nezamislivo bez finansijskih instrumenata kojima srpsko
finansijsko trziSte danas obiluje. Kako bi se preduzeca prilagodila strogim uslovima
banaka i ostalih finansijkih institucija, potrebno je izraditi dobar biznis plan, koji ¢e pomodi
u realizaciji investicionih poduhvata potrebnih za osiguranje kredita.

Grafikon 1. UceSce fin. institucija u kreditima kod domacih preduzeca

Ucdesée davaoca kredita domacdim preduzedima

m Komercijalne banke
m Krediti drZavnih institucija
Q,
15% Lizing krediti

™ Inostrani krediti

lzvor: VecCernje novosti, Cetvrtak, 3. maj 2012.

Biznis plan se moze definisati kao skup ciljeva, politika, strategija i seta
pojedinaénih programa aktivnosti za implementaciju izabrane koncepcije biznisa.

“prof. dr Dragoslav Joki¢, , Preduzetnistvo”, Beogradska poslovna $kola, 4 dopunjeno izdanje, Beograd,str.451
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Osnovna sustina biznis plana jeste stratesko razmisljanje u cilju opstanka i rasta
firme. Biznis plan je veoma sloZen instrument koji omoguéuje upravljanje
poslovnim aktivnostima i upravljanje poslovnim poduhvatima.*

Biznis plan moZemo definisati i kao napisani rezime proslih, sadasSnjih i
buduéih poslovnih aktivnosti doticne firme. Njime se postavljaju ciljevi i smernice
buduceg razvoja. Biznis plan pociva na temeljnom planiranju i detaljnoj analizi
parametara radi otkrivanja novih biznis $ansi i novih profitabilnih biznisa. Izrada plana je
razvojni proces koji evoluira od biznis ideje preko realnih biznis Sansi u okruzenju i
sveobuhvatne projekcije ostvarenja biznis plana. Jednom doneSen biznis plan
predstavlja obavezuju¢i dokument za sve ucesnike u realizaciji biznis plana. Putem
biznis plana stiCe se provera poverenja kod potencijalnih partnera koji imaju da uloze
vreme, znanje i novac u doti¢ni projekat.

Biznis plan je presek sadasnjeg stanja, sa Zeljom za promenama ve¢ postojeceg.
Potrebe za izradom biznis plana nameéu se uglavnom u sledeéim slucajevima:

- kada preduzetnik otvara novu firmu i pokre¢e novi poslovni poduhvat;

- kada preduzetnik Zeli obezbediti sredstva za proSirenje biznisa, rekonstrukciju
postojeceg, proSirenje proizvodnje i poboljSanje proizvoda (u tom slu€aju informacije
iz biznis plana, preduzetnik treba da usmeri na bankare i pretvori ih u zahtev za
kredit);

- kada se zapocinje “porodicni biznis™;

- kada se zele privu¢i novi spoljni partneri (kupci, dobavljadi, investitori, akcionari
itd.);

- kada se jedan deo preduzeca izdvoji (otcepi) od matiénog preduzeca, pa pokrene
nove poslovne poduhvate;

- kod realizacije odredenog poslovnog poduhvata koji preduze¢e ne moze samo da
finansira (npr. izvozni posao, osvajanje novog trzista);

- kada se preduzece prodaje, ili se prodaje jedan njegov deo, ili ako se ulazi u tzv.
“fransizing™*®;

- kod ulaganja u ponovni pocetak ciklusa proizvodnje u postoje¢im preduzec¢ima koja
su u ekonomskim teSkocama.

Biznis plan treba da se sastavlja tek onda:

. kada je jasno i precizno definisana poslovna ideja;
. kada su jasno i precizno definisani resursi (pre svega, koliko kapitala-novca
postoji i koliko kapitala nedostaje) i

15Prof. dr Slobodan Barad, Prof. dr Budimir Stakic, Prof. dr Miroljub HadZi¢, Prof. dr Marko Ivanis, ,, Praktikum za
bankarsko poslovanje, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2007.

*® Fransizom se naziva dugorocna, cvrsta ugovorna saradnja izmedu nezavisnih preduzetnika, davaoca i primaoca
fransize, gde davalac fransize obezbeduje primaocu fransize set znanja za vodenje poslovanja i ustupa mu svoj
brend.

28



. kada je, Sto je viSe moguce, definisan vremenski okvir u kome bi ova ideja
(projekat) mogla da se razvije i ostvari.

Proces realizacije biznis plana treba sprovesti u 3 faze:
1) potencijalnim investitorima ili kreditorima dostaviti rezime biznis plana;

2) biznis plan se dostavlja selektivno odabranim zainteresovanim partnerima ili
kreditorima;

3) u trecoj fazi se dostavlja dodatak uz biznis plan i to samo onim partnerima ili
kreditorima koji su usli u zavrSnu fazu pregovora i izrazili spremnost da udu u realizaciju
biznis plana.

Neki od najbitnijih i najsloZenijih parametara koji su potrebni za izradu biznis plana
su:

-analiza trZista (procena ponude i konkurencije, trziSte prodaje ili pruzanja usluga, trZiste
nabavke i marketing);

-tehnicki elementi ulaganja (opis tehniCko-tehnoloSkog procesa, utroSak sirovina,
materijala, energenata, tehnicka struktura ulaganja i sl.);

-ekonomsko finansijska analiza (prihodi i troskovi robe, sirovine, repromaterijala i usluga,
broj meseci rada u prvoj godini, troSkovi radne snage koje je moguce iskljuciti iz analize
ukoliko ne opterecuju poslovanje ili ukljuéiti u istu ukoliko ga optere¢uju).’

Razlika izmedu biznis plana i investicionog projekta:

Investicioni projekat ima sveopSte osobine i karakteristike u kontekstu opSteg pojma
projekta. Medutim, odredene osobine, odnosno karakteristike, specificne za investicione
projekte izdvajaju ga na (investicioni projekat) odredeni nacin u odnosu na ostale vrste
projekta. Moglo bi se govoriti 0 velikom broju karakteristika, ali mi ¢emo ih grupisati u
sledec¢e osnovne karakteristike:

Dug vremenski period;

Kompleksnost (slozenost);

Zahteva veliku koli¢inu resursa;

Potrebna su velika finansijska sredstva;

Faza realizacije traje duze od faze pripreme;
Razdvojena funkcija upravljanja i realizacije;
Kontrola i praéenje tokom svih faza upravljanja;
Primena standardnih softvera.

ONOOAWNE

17 . .
www.biznisplan.net
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Najpre, radi se o dugotrajnim projektima, odnosno vreme od ideje o potrebi za
investiranjem do konacne realizacije investicionog projekta moze biti i nekoliko godina i u
praksi je takav slugaj najées¢i.*®

UspeSan preduzetnik je uvek i dobar planer. Biznis ne moze otpocCeti bez dobro
uradenog biznis plana. lako biznis plan moZe biti paZljivo formulisan, pojavljuju se nove
okolnosti koje zahtevaju neke promene biznis plana. Iz tog razloga je neophodno vrsiti
njegove korekcije uvek kada se dogode znaCajne promene u okruzenju. Najuspesniji su
preduzetnici upravo oni koji su fleksibilni i brzo reaguju na promene u okruzenju, koje
mogu uticati na biznis.

Sposobnost preduzetnika i njegovog tima da naprave preliminarnu verziju ili finalni biznis
plan, dobar je pokazatelj kompetentnosti menadzera da realizuje posao na koji se plan
odnosi. MenadZment koji moze sam da sastavi dobar biznis plan savrSeno razume
prirodu posla u koji namerava da ude i svestan je svih rizika koje nosi. Ovaj dokaz o
njihovoj kompetentnosti je posebno znaCajan ako je plan namenjen eksternim
korisnicima. Investitori najviSe polazu na biznis planove koje je izradila uprava
preduzeca, a ne spoljni konsultanti. Vreme angazovanja i obim aktivnosti su indikatori
koji utiCu na cenu angazovanja spoljnih konsultanata, pa ukoliko uprava preduzeca dobro
pripremi biznis plan doprinosi nizim troSkovima njegove izrade. Medutim, postoje i
situacije kada preduzetnik i njegov tim, pored celokupne izrade biznis plana, angazuju
spoljne konsultante i za vec¢i deo njegove pripreme.

Pomoc¢ u izradi preliminarne verzije biznis plana preduzetniku mogu pruziti razliciti
specijalisti, kao $to su stru¢njaci za: marketing, finansije, raunovodstvo, ljudske resurse,
pravne poslove, i sli¢no.

Biznis plan ima dve kljuéne namene:
e da pomogne preduzeéu u obezbedenju neophodnog kapitala i
e da olakSa upravljanje rastom i razvojem preduzeca.

Kao sredstvo za obezbedenje neophodnog kapitala, cilj biznis plana je da ubedi
investitore da je preduzeée identifikovalo trziSne moguénosti, da raspolaze
preduzetni¢kim i menadzerskim talentima neophodnim za koriS¢enje identifikovanih
mogucénosti i da ima racionalan, uverljiv i koherentan program ostvarenja planiranog
prihoda i troSkova u predvidenom vremenskom periodu. Ovako posmatran, biznis plan
predstavlja ,marketinski dokument” preduzeca ili pravni dokument na osnovu koga se
obezbeduje potreban kapital.

Druga uloga se odnosi na upravljanje rastom i razvojem preduzeca. U tom slucaju,
biznis plan treba da omoguc¢i menadzerima jasno sagledavanje konsekvenci razli€itih

Bprof. dr Vukadinovi¢ Predrag, prof. dr Jovi¢ Zoran, ,Investicije”, Univerzitet Singidunum, 2012. godina, str.64
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strategija i taktika, kao i sagledavanje potreba za ljudskim i materijalnim resursima radi
otpocinjanja novog ili razvoja postoje¢eg poslovnog poduhvata.

Opste je poznato da, strategija moze biti, u datom vremenu, samo jedna ili pak “set
strategija, Sto zavisi od mnogo faktora, kao na primer od veli€ine privrednog subjekta,
strukture trzista, $irine proizvodnog (usluznog) programa i sliéno.*

Biznis plan olakSava vodenje preduzecCa i organizovanje planiranih aktivnosti.
Dobro izraden biznis plan omoguc¢ava preduzetniku samoocenjivanje poslovne ideje. On
je znacCajan i za kontrolu tekucCih aktivnosti i pracenje realizacije postavljenih ciljeva.
Obi¢no se, jednom mesecno, kontroliSe njegova realizacija. Da bi adekvatno odgovorio
potrebama kontrole, treba ga prilagodavati odredenim promenama, kao $to su promene
u potrebama kupaca, pojava nove tehnologije, konkurencije i sli¢no.

Jos jedan primer primene biznis plana jeste kod kupovine franSize. Inicijalna naknada
predstavlja u tom slucaju jednokratnu isplatu novC€anih sredstava od strane kupca kako bi
ostvario pravo na franSizu. NiZze naknade za franSizu omogucavaju primaocu franSize
dobijanje prava vlasnistva i koris¢enje biznis plana sa svim procedurama za pokretanje
biznisa, kontaktima dobavljaca i uputstvima za poslovanje. Ovakvi aranZmani obi¢no na
zapadu kostaju manje od 200$. Nesto sloZeniji ugovori mogu da iznose i do 2000$. Ova
naknada bi trebala da pokrije i obuku zaposlenih, pomo¢ pri biranju lokacije, uvodenje
sistema radunovodstva i kontrole i usluge konsaltinga na lokaciji novog biznisa.?

1.5 Korisnici biznis planova

Biznis plan je namenjen Sirokom krugu korisnika, kao S$to su: investitori, kreditori,

,smeli“ kapitalisti, dobavljaci, potro$aci, zaposleni, itd. PoSto svaka grupa ovih korisnika
ima razli€ita oCekivanja, biznis plan treba prilagoditi njihovim zahtevima i ocekivanjima.
|z tog razloga najbolje je da preduzetnicki tim uradi preliminarni biznis plan, ne uzimajuci
u obzir oCekivanja korisnika, a da se kasnije vrSe potrebne izmene na osnovu tih
oCekivanja.
U zavisnosti od korisnika poslovnog plana, drugacije se procenjuje njegova vrednost.
Investitori i ,smeli“ kapitalisti najveéi znaCaj pridaju karakteru preduzetnika, odnosno
njegovom iskustvu, znanju, reputaciji i sli€éno, kao i finansijskoj situaciji preduzeca
(finansijskoj strukturi, likvidnosti i rentabilnosti). U slu€aju kupovine nekog trajnog
potroSnog dobra potencijalni kupci mogu zahtevati da vide biznis plan pre toga.
Potencijalni dobavljaci mogu usloviti potpisivanje dugoro€nog ugovora o snabdevaniju ili
isporuci prethodnim upoznavanjem sa biznis planom preduzeca.

19Vasi/jev S. ,Polazne konstante strateskog upravljanja“, Marekting, Beograd, 1993.br. 2, str.18.
2 Prof. dr Avlijas Radoslav, ,,Preduzetnistvo”, Univerzitet Singidunum, 2010. godina, str.40
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Tabela 1. Pregled pitanja na koja treba obratiti paznju u biznis planu u zavisnosti od
korisnika

Korisnik Pitanja koja treba naglasiti Pitanja koja ne treba isticati
Bankari Novcani tok Brzi rast
Aktiva (sredstva) Konkurentsko trziste
Stabilni rast
Investitori Brzi rast Aktiva (sredstva)

Potencijalno veliko trziste
Upravljacki tim

Strateski partneri Sinergija Pospesivanje prodaje
Zasti¢eni proizvodi Aktiva (sredstva)
Veliki kupci Stabilnost usluge Brzi rast
Konkurentsko trziste
Zaposleni Sigurnost Tehnologija
Moguénosti
Specijalisti za spajanja i pripajanja Ranija ostvarenja Projekcije buduénosti

Izvor: “Preduzetnistvo”, Prof. dr Radoslav Avlija$, str.122

MozZe se zakljuCiti da se prilikom izrade biznis plana moraju uvazavati najmanje tri
perspektive, nezavisno od njegovih korisnika. 2*
To su:

1. perspektiva preduzetnika (on je najsposobniji da objasni sustinu poslovnog
poduhvata, jer najbolje razume njegov koncept i ideju, kao i procese i tehnologiju
poslovanja);

2. trziSna perspektiva (prilikom formiranja biznis plana poslovanje se treba
posmatrati o¢ima kupaca, odnosno potrosaca) i

3. perspektiva investitora (oni oCekuju da biznis plan pruzi realne i uverljive
projekcije finansijskih veli€ina, kao sto su prihodi, troSkovi, nov€ani tok, finansijski
rezultat i slicno).

Osnovne karakteristike kvalitetnog biznis plana su:
o Brazumljivost,
o Brelevantnost,
o BEopreznost,
o Bpouzdanost.

o Razumljivost se odnosi na isticanje informacija u planu na takav nacin da ih
korisnici mogu razumeti. Potrebno je da tekst bude Sto Citljiviji, odnosno treba
koristiti $to opstije, a ne stru¢ne termine.

o Relevantnost se odnosi na iskazivanje informacija koje su znacajne korisnicima,
odnosno mogu uticati na donoSenje odluka. Odnosno, informacije koje nisu

21Prof. drRadoslav Avlijas, “Preduzetnistvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010., str.122
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potrebne treba izostaviti. Ovaj princip posebno dolazi do izrazaja prilikom izrade
biznis planova za preduzeca koja veC postoje. Tada osnovne metodologije za
njegovu izradu prognoziraju poslovanje ,sa“ projektom i ,bez" njega, pa analiziraju
razliku ova dva slu€aja. Ovaj pristup se odnosi na dono$enje zakljuCka o
(ne)isplativosti analiziranog projekta.

o Opreznost se prilikom izrade biznis plana ogleda u zahtevu da se nedoumice u
projekcijama odredenih veli€ina, kao $to su cena, trziSno ucescée, pojedini troskovi
i sliéno, reSavaju izborom varijante koja ¢e prouzrokovati losiji finansijski rezultat.

o Pouzdanost je zahtev da se podaci projektuju na osnovu verodostojnih
informacija. U tom smislu, pouzdana projekcija cene odredenog inputa zahteva
adekvatnu analizu trzista, normativi za proizvodnju proizvoda uslovljeni su
kvalitethom tehni¢ko-tehnoloskom analizom i sli¢no.

Danas, uticaji turbulentnog okruzenja namecu i uporedivost podataka kao dodatni uslov
za kvalitet biznis planova. Kontrolna funkcija planova nije samo bitna za preduzece, vec i
za kreditore koji kontroliSu njegovo poslovanje tokom trajanja projekta. Svrha monitoringa
je pravovremeno reagovanje na mogucée negativne tendencije.
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2. DEFINISANJE POJEDINACNIH PLANOVA KAO DEO UKUPNE
AKTIVNOSTI IZRADE BIZNIS PLANA

Uzimaju¢i u obzir Cinjenicu da je sastavljanje biznis planova i njihova priprema,
kompleksna aktivnost, njegovi kreatori moraju da urade prethodno istraZivanje trzista i da
sa svim prikupljenim podacima i relevantnim informacijama koje imaju, planiraju svoje
poslovanje kroz nekoliko koraka:

1. da osmisle i stave na papir marketing plan,
2. operativni plan,
3. i najvaznije, da kreiraju finansijski plan budu¢eg zamisljenog biznisa.

2.1 Marketing plan kao deo biznis plana

Marketing plan je jedan od najvaznijih delova biznis plana. U Zajednickoj
metodologiji umesto termina ,marketing plan“, koriste se pojmovi ,analiza prodajnog
trzista“ i ,analiza nabavnog trzista“, a u UNIDO metodlogiji ,trziSte plasmana“ i ,trziste
nabavke*. %2

Marketing istrazivanje definiSemo kao sistematsko dizajniranje, prikupljanje, analize
i izveStavanje o podacima i nalazima relevantnim za odredenu marketing situaciju sa

kojom se suocava kompanija.?®

Potrebe kupaca predstavljaju srediSte poslovnog koncepta svakog trziSno orijentisanog
preduzec¢a. Marketing plan se usredsreduje na kupce, odnosno kako da se na najbolji
nacin zadovolje njihove Zelje i potrebe. Odnosno, to je plan svih aktivnosti u procesu
stvaranja i isporuke proizvoda potrosacima. Marketing plan treba da doprinese:

a. utvrdivanju potreba potro$aca, Sto se postize istrazivanjem trzista;

b. odredivanju ciljnih trziSta na kojima ¢e preduzece poslovati;

c. utvrdivanju konkurentske prednosti i na tim prednostima definisanje trziSne
(marketing) strategije i

d. izboru optimalne kombinacije instrumenata marketing miksa kako bi
preduzece odgovorilo Zeljama i potrebama kupaca.

U svakom trenutku preduzece treba da ima pregled tabela najveéih potencijalnih i
postojec¢ih kupaca i dobavljaca, pomoc¢u kojih pokuSava da u najboljoj meri sagleda
trziSno okruzenje preduzeéa. Suma najvecih kupaca treba da bude identiCha u

ZzRadoslav Avlijas, "Preduzetni$tvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010., str.131
By otler Philip, Keller K. Lane ,Marketing menadZment”, 12. izdanje Beograd, 2006., str.102
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varijacijama +/- 20% pdv-a u ukupnim projektovanim prihodima od prodaje u Kartici
kupaca a koja se podnosi kao prilog za analizu trzista prodaje konkretnog preduzeca.

Sa druge strane strane, ukupna suma dobavljaCa treba da bude jednaka sumi
materijalnih troSkova, odnosno nabavnoj vrednosti realizovane robe u varijacijama +/-
20% pdv-a u kartici dobavljaCa koja sluzi za analizu trziSta nabavke konkretnog
preduzeca.

2.1.1 Plan prodaje

Plan prodaje je najznacajniji deo marketing plana u kome se formiraju ulazni podaci
za utvrdivanje ukupnog prihoda. U ovom delu se razmatra da li preduzece moze da
proda dovoljno proizvoda po odgovaraju¢im cenama kako bi poslovalo profitabilno. Plan
prodaje se sastoji iz tri medusobno povezana dela: analize trzista, projekcije elemenata
marketing miksa investitora i projekcije trziSnog ucesca investitora.
Slozenost plana prodaje naglaSava znacaj redosleda prezentovanja njegovih sastavnih
delova. Posto nepostoji opSte prihva¢eno reSenje, mnogi autori biznis plana uvazavaju
redosled utvrden Pravilnikom o sadrzini studije opravdanosti. Po njemu, plan prodaje
sadrzi pet delova:
BFosnovne karakteristike proizvoda ili usluga,
Fanaliza i procena traznje,
Fanaliza i procena ponude,
Eprognoza mogucée prodaje i
Eprognoza mogucih cena.

o O O O

Uvazavajuci navedenu strukturu plana prodaje, razmatranja se mogu svesti na sledece
delove:

. asortiman, ciljno trziste i njihove osnovne karakteristike;

. analiza i procena traznje;

. analiza i procena promocije, distribucije i cene;

. analiza i provera ponude;

. SWOT analiza i

. projekcija plasmana proizvoda.

O OB WN B

Na pocetku se definiSe asortiman proizvoda koji investitor namerava da prodaje, odnos-
no svi proizvodi i njihove karakteristike. Karakteristike proizvoda koje se razmatraju u
ovom planu mogu se podeliti u dve grupe. Prvu grupu Cine informacije koje se odnose na
sva preduzeca koja prodaju istovrsni proizvod na odredenom ciljnom segmentu, a druga
na specificne karakteristike proizvoda.

36



Prvu grupu Cine informacije o:

a. kupcima cije potrebe proizvod zadovoljava,
b. Zivotnom ciklusu proizvoda i
c. komplementarnosti i supstitutivnosti proizvoda sa drugim vrstama

proizvoda.

Kupci se diferenciraju po potrebama koje zadovoljavaju konkretnim proizvodom, po
lokaciji i slicno. Najopstije gledano, proizvod mozZe biti namenjen finalnoj potro$nji ili
reprodukcionoj potrosnji. Segmentacija kupaca omogucava preduzeu da prema
razli€itim grupama potro$aca primenjuje trziSnu startegiju koja je prilagodena prose¢nom
potroSaCu odredenog trziSnog segmenta. Segmentacija se moze izvrsiti na osnovu
razli¢itin kriterjuma ali najCeSce su to: geografski, demografski, psihografski i
bihejvioristicki.

Prema Zajedni¢koj metodologiji, polazni kriterijum za segmentaciju je geografski.

Proizvod mozZe da se nalazi u jednoj od Cetiri faze Zivotnog ciklusa: uvodenje, rast,
zrelost ili opadanje. Svaka od ovih faza ima neke svoje osnovne karakterstike zajedniCke
za sve proizvode. U fazi uvodenja rast prodaje je spor i profit je minimalan zbog relativno
visokih troSkova promocije. U fazi rasta dolazi do zna¢ajnog povecanja profita i brzeg
osvajanja trziSta. Fazu zrelosti karakteriSe lagano opadanje profita i prodaje jer je
proizvod prihvaéen kod vecine potencijalnih kupaca. Fazu opadanja karakterise pad
prodaje i profita. Za opstanak preduzeé¢a veoma je vazno da preduzece zna da prepozna
u kojoj fazi se nalazi njegov proizvod i da na osnovu toga preduzima odredene poslovne
poteze. Odredeni proizvod moze samostalno ili sa drugim proizvodima da zadovoljava
potrebe potroSaCa. Na osnovu toga razlikuju se komplementarni proizvodi i proizvodi
supstituti. Komplementarni zajedno zadovoljavaju potroSaceve potrebe, pa shodno tome
povecanje traznje za jednom vrstom proizvoda dovodi do povecanja traznje za drugom
vrstom prozvoda. Supstitutivni proizvodi zadovoljavaju istu potrebu, pa povecanje traznje
za jednom vrstom proizvoda utiCe na smanjenje traznje za drugom vrstom proizvoda.
Druga vrsta informacija odnosi se na konkurentsku poziciju preduzeca uslovljenu
kvalitetom njegovih proizvoda. Konkurentske prednosti u pogledu kvaliteta smatraju se
znacajnim osnovama za konkurentsko diferenciranje marki proizvoda.

2. Osnovni cilj analize i procene traznje je odredivanje nivoa globalne traznje za

proizvodom na ciljnom trZistu u vremenskom periodu koji odgovara projektovanom veku
trajanja projekta. Postupak analize i procene traznje odvija se u sledec¢im fazama:
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1. definisanje traznje u proSlosti i sadasnjosti,

identifikovanje relevantnih faktora traznje,

3. ustanovljavanje uzro¢no-posledi¢nih veza izmedu relevantnih faktora traznje,
sa jedne strane, i

4. protekle i sadasnje traznje, sa druge strane;

projekcija promena relevantnih faktora traznje i

6. projekcija buduce traznje.

N

o

Osnovu za ovaj postupak €ine informacije koje se dobijaju istrazivanjem trziSta.TaCnost
procene traznje uslovljena je identifikovanjem adekvatnih faktora traznje, kvalitetom
njihovog dejstva u proSlosti i projekcijom njihovog dejstva u buducnosti.

Pogresna procena traznje jedan je od glavnih uzroénika odstupanja predvidenih veli€ina
u biznis planu i stvarnih veli€ina u realnom poslovanju.

3. Marketing miks c&ine instrumenti kojim se preduzece prilagodava zahtevima i
karakteristikama ciljnog trzista. Instumenti marketing miksa su: proizvod, promocija,
distribucija i cena.

Promocija se odnosi na komuniciranje preduzeca sa ciljnim trzistem, €iji je cilj podizanje
nivoa traznje za proizvodima preduzecéa. Svrha promotivnih aktivnosti je da:

a. B upozna subjekte na trzistu sa proizvodom,

b. @ stvori pozitivan imidz,

c. B upozna trziSne subjekte sa svim diferencijalnim prednostima prozvoda i
preduzecéa u odnosu na konkurenciju i sl.

Preduze¢u su na raspolaganju sledece vrste promotivnih aktivnosti: oglasavanje,
unapredenje prodaje i odnosi s javnoséu. OglaSavanje predstavlja oblik masovnog
komuniciranja, odnosno vrSi se pomocu sredstava (medija) masovne komunikacije. To je
placeni oblik prezentovanja proizvoda. Unapredenje prodaje se sastoji od razlicitih
kratkoro€nih aktivnosti sa ciliem da se kupci podstaknu na vecu kupovinu odredenog
proizvoda. Za razliku od oglasavanja karakteriSe ga veca neposrednost u prenosu
poruka, nezavisno od toga da li je poruka usmerena ka krajnjim potrosacima,
distributerima ili obema kategorijama zajedno. Pod krajnjim (finalnim) potroSacima
podrazumevaju se i veliki neposredni kupci: ugostiteljski objekti, restorani, drzavne i
javne institucije.

Odnosi s javnoSc¢u obuhvataju aktivnosti Ciji je cilj stvaranje i razvoj imidza preduzeca i
njegovih proizvoda. Pozitivan imidz utiCe na rast prodaje proizvoda i veCu lojalnost
kupaca.
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Distribucija obuhvata aktivnosti kojima se proizvod preduzeca ,prosleduje” do potrosaca.
Problematika distribucije naj¢eS¢e podrazumeva izbor:
a. duzine kanala distribucije
b. politike distribucije i
c. subjekata koji vrSe distribuciju.
Sto se tite duzine kanala distribucije, preduzece ima tri alternative:
. .kratki“ kanal distribucije,
J ,srednji“ kanal distribucije i
J ,dugi” kanal distribucije.
DuZina kanala se odnosi na broj posrednika izmedu preduzeca i potro$aca.

Grafikon 2. Grafi¢ki prikaz kanala distribucije

«Kratki kanal» -
q Potrosac

proizvodac

«Sredni kanal» : s
q Irgovina na malo q Potrosac

proizvodaé

Trgovina na
malo

«Dugi kanal» N Trgovina na

proizvodaé veliko

e —]- Potro$ad

lzvor: “Preduzetnistvo”, Prof. dr Avlija$ Radoslav,str.134

Preduzece se moZe opredeliti za jedan kanal ali moZe i alternativno koristiti viSe kanala
distribucije. Preduzec¢a koja imaju veliki broj manje prepoznatljivih kupaca uglavnom
koriste ,sredniji“ i ,dugi“ kanal distribucije. Medutim, to ne znaci da se deo asortimana ne
moze prodavati ,kratkim“ kanalima. TrziSne Kkarakteristike proizvoda i disperzija
potroSaCa presudno utiCu na opredeljenje za koriS¢enje ,srednjeg“ i ,dugog“ kanala
distribucije, koje se u praksi realizuje u saradnji sa veletrgovinama i preduzec¢ima sa
razvijenom maloprodajnom mrezom. Odredeni deo prometa mozZe da se obavlja i
direktno, bez posrednika, prodajom velikim potroSadima kao S$to su: bolnice, velika
preduzeca, drzavne institucije i sli¢no.

Politika distribucije odnosi se na broj trgovaca koji u€estvuju u okviru odabranog
,srednjeg”“ odnosno ,dugog“ kanala prodaje. Tri glavne politike distribucije su: intenzivna,

selektivna i ekskluzivna.

Intenzivna politika distribucije je prikladna za proizvode koji zadovoljavaju opste
potrebe. Postoji viSe distributera koji pokrivaju sve lokacije ciljnog trzista.
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Selektivna distrubicija odnosi se na izbor distibutera prema odredenim kriterijumima
kao Sto su: prikladnost lokacije, prodajni asortiman distributera ili politika koju vodi
distributer.

Ekskluzivna distribucija karaktersiticna je za luksuzne proizvode. Karakterise je
jedan ili manji broj odabranih distributera koji imaju ekskluzivno pravo distribucije
odredenih proizvoda preduze¢a na odredenom trziSnom segmentu u odredenom
vremenskom periodu i pod odredenim uslovima.

Izbor subjekata koji ¢e vrsiti distribuciju odnosi se na odredivanje subjekata koji ¢e
organizovati aktivnosti fizickog pokretanja proizvoda od proizvodaca do kupca, nezavisno
od toga da li se radi o posredniku, budu¢em proizvodacu finalnog proizvoda ili krajnjem
potroSacu. U okviru analize distribucije poZeljno je prezentovati informacije o rasporedu
regionalnih centara, kako konkurencije tako i preduzeca.

Cena je razliCita od ostalih instrumenata marketing miksa po tome $to ona jedina
doprinosi ostvarenju prihoda. Ona je najfleksibilniji instrument jer je za promenu
aktivnosti promocije i kvaliteta proizvoda potrebno vise vremena nego za donosenje
odluke o promeni cena. Analiza cena nastaje kao rezultat marketin§kog istrazivanja i
testiranja koliko su kupci spremni da plate za konkretni proizvod ili uslugu.

4. Analizom i procenom ponude preciziraju se preduzeéa koja Ce u veku trajanja
projekta predstavljati konkurenciju preduzecu. Kada se obrazlozZi ponuda u prethodnom i
sadasnjem periodu definiSu se relevantni faktori koji mogu da uti€u na promenu ponude
u buduénosti. Najpoznatiji faktori su:

a. Bulazne barijere,
Bizlazne barijere,
Enivo horizontalne integracije,
Enivo vertikalne integracije i
Enivo globalizacije.

® oo o

a. Ulazne barijere predstavljaju ogranienja koja otezavaju preduzecima
otpocCinjanja proizvodnje nekog proizvoda. Analizom ulaznih barijera vrSi se procena
potencijalne konkurencije.

b. Izlazne barijere su ograniCenja koja onemogucavaju preduzecu da napusti
proizvodnju odredenog proizvoda €ak i ako ne ostvaruju odredeni prinos.

c. Horizontalna integracija je proS$irivanje asortimana uvrstavanjem u ponudu drugih
proizvoda iste grane ili novih tipova postojecih proizvoda.

d. Vertikalna integracija predstavlja potencijalnu opasnost od povecanja buduce
konkurencije usled Sirenja asortimana proizvodima koji predstavljaju razliite stadijume
proizvodnje osnovnog proizvoda. Vertikalna integracija moze biti unapred, ukoliko se
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asortiman S$irina proizvode viSeg stadijuma proizvodnje, i unazad, ka nizim stadijumima
proizvodnje.

e. Nivo globalizacije drugacije utiCe na stepen konkurencije u zavisnosti od
delatnosti preduzeca. Ukoliko su neke delatnosti lokalne po svom karakteru (npr.
komunalne), njima preduzecéa u drugim regionima ili zemljama ne mogu biti konkurencija.
Ali, ukoliko su proizvodi globalni po svom karakteru (pivo, duvanski proizvodi i sl.) realno
je ocCekivati da ¢e konkurisati svi znacajni proizvodaci.

Kada su odredeni relevantni faktori ponude i kad je projektovana njihova dinamika,
projektuje se ponuda. U biznis planovima se najceSce zbirno prikazuje ponuda jer se ne
mogu sa pouzdanoscu projektovati medusobni odnosi konkurenata.

5. SWOT analiza je metod kvalitativne analize kojom se identifikuju osnovne snage
i slabosti preduzeca, kao i mogucnosti i pretnje sa kojima se preduzecCe srece u
okruzenju.

6. Projekcija plasmana proizvoda. U ovom delu projektuju se neophodne veli€ine za
utvrdivanje prihoda investitora. Projektovani plasmani se iskazuju u: naturalnim
veliCinama i prosetnoj neto ceni. Ovde se pored kvantifikovane projekcije daju i
kvalitativne ocene, opisi i komentari. Posebno se navode informacije o:

a. Bcenama,

b. BEpromotivnim aktivnostima,
c. [distribuciji i

d. @kreditiranju kupaca.

U toku izrade biznis planova, najéeS¢e se pre projekcije plasmana u naturalnim
koli¢inama iskazuje projektovano trziSno ucescée investitora, kao odnos projektovanog
plasmana i procenjene traznje.?*

U okviru biznis plana sa stanovista poslovne banke, posebno bitan element
jeste trziSte prodaje i trziSte nabavke.

Veoma je bitna analiza kriticnih taCaka u nabavci a koje se odnose na kretanje
predmetne sirovine ili poluproizvoda na globalnom trzistu. Kao primer za ovo navodimo
kretanje cena celuloze na svetskom trziStu koja su tokom 2010. bila veoma turbulentna.
U to vreme viSe zemoljotresa na teritoriji Juzne Amerike, koja je koli€inski najveci
proizvodacC celuloze na svetu, izbrisala je veliku koli€inu celuloze na svetskom trziStu. S
druge strane velika svetska ekonomska kriza primorala je mnoge proizvodace celuloze
da znacajno smanje obim proizvodnje Sto je uzrokovalo i manju ponudu. Buduéi da se
radi o teSkim industrijama samo pokretanje kapaciteta u trenucima pojavljivanja vece
traznje predstavlja spor i dugotrajan proces. Te 2010. godine Kina je kao i poslednjih
godina imala izuzetan rast u okviru svih industrijskih grana, te je i ona sa svoje strane

24Radoslav Avlija8, "Preduzetnistvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd 2010., str. 136
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povukla ogromne koliCine celuloze sa svetskog i evropskog trzista, Sto je dodatno
doprinelo smanjivanju koli¢ina celuloze na trziStu. Naravno manja ponuda uzrokuje
porast cena sirovine te je u toj godini cena celuloze imala strahovito uzlazan trend.

U okviru trzista u razvoju pristup kreditnim sredstvima je manje mogu¢ u poredenju
sa periodom pre krize, a nivo logih plasmana konstantno raste.?> O svim ovim faktorima,
preduzece koje zeli da se zaduzi, mora da vodi racuna i da najrealnije opiSe zamisljenu
strukturu finansiranja odredene investicije.

2.1.2 Plan nabavke

Za svaki proces proizvodnje neophodni su inputi, odnosno elementi proizvodnje,
kao Sto su: materijal, sredstva za rad i radna snaga. Sredstva za rad, njihov broj i
karakteristike, kao i kvalifikaciona struktura radnika predmet su tehni¢ko-tehnoloske
analize, odnosno predstavljaju deo operativnog plana. Plan nabavke odnosi se samo na
obezbedenje neophodnih materijala. Medutim, iz plana nabavke iskljuCuju se oni
materijali €iji su uslovi nabavke opste poznati i na koje preduze¢e ne moze uticati, kao i
nabavka manje znacajnih materijala. Uvazavajuci princip relevantnosti, iz plana nabavke
iskljuCuju se materijali koji ¢ine manji deo ukupnih troskova, kao Sto su: kancelarijski
materijal (papir, spajalice, olovke i sl.), potrosni materijal (krpe, Srafovi, maziva i sl.) i
drugi rezijski materijali. Znaci, plan nabavke odnosi se na obezbedenje najznacajnijih
varijabilnih materijalnih inputa. Ti materijalni inputi svrstavaju se u jednu od sledecih
grupa: sirovine, repromaterijali i ambalaza. Glavni zadatak nabavne funkcije je
obezbedenje inputa potrebnog kvaliteta, adekvatne cene, u pravo vreme i u potrebnoj
koli€ini.
Sliéno kao i plan prodaje, plan nabavke treba da odgovori na neka pitanja, kao §to su:

a. @Ko su potencijalni dobavljaci?
b. BENa kojim lokacijama su smesteni?
@Kako su pozicionirani na trzistu?
Koju politiku cena vode?

BINa koji nacin distribuiraju svoje proizvode?
@Da li i koliko kreditiraju svoje kupce?

~o oo

Kao $to je slu€aj i sa planom prodaje, tako i u pogledu sadrzaja i strukture plana nabavke
nema strogo definisanih pravila. Zvani¢ni pravilnik o sadrZaju studije opravdanosti za
preduzeca koja posluju na teritoriji Republike Srbije, plan nabavke deli na:

o opis i karakteristike potrebnih inputa,
o podaci o proizvodniji i potrosnji potrebnih inputa kod nas i u svetu,
o procena mogucénosti nabavke potrebnih inputa,

?* International Chamber of Commerce (The World Business Organization), “2013 Rethinking trade & finance”, 2013
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. ocena mogucnosti supstitucije potrebnih inputa i
o prognoza nabavnih cena.

Polaze¢i od navedene strukture i osnovnih pitanja na koje plan nabavke treba da
odgovori, struktura plana nabavke moze se koncipirati tako da sadrzZi sledece delove:

o [ karakteritike osnovnih inputa,
o [ mogucnosti nabavke inputa i ocena njihove supstitucije i
o [ analiza i procena uslova nabavke inputa od strane investitora.

Analiza trZiSta nabavke pocinje definisanjem i klasifikacijom osnovnih inputa. Kao
Sto je pomenuto, varijabilni materijalni inputi se klasifikuju u jednu od sledecih grupa:
sirovine, repromaterijali i ambalaza. U okviru svake grupe detaljnije se analiziraju
tehniCke karakteristike svakog inputa, uz potrebna objasnjenja ukoliko neki od njih uti¢e
na kvalitet finalnog proizvoda.

Da bi se na adekvatan nacin mogla analizirati moguénost nabavke inputa,
neophodno je raspolagati informacijama o potrebama investitora. Zbog toga je potrebno
kvantifikovano (po mogucéstvu u naturalnim jedinicama) iskazati potrebne inpute za vek
trajanja projekta.

Analiza moguénosti nabavke inputa pocinje prikupljanjem podataka o njihovoj
proizvodnji u prethodnom i tekuéem periodu. Na taj nacin se utvrduju osnovne tendencije
i zakonitosti koje predstavljaju osnovu za projektovanje njihove proizvodnje u narednom
vremenskom periodu. Ukoliko se planira nabavka inputa od domacih proizvodaca kojih
ima u dovoljnom broju, analiza se ograniCava na domace trziSte. Analiza nabavke iz
inostranstva vrsi se ukoliko je neophodno ili ekonomski opravdano razmatrati takvu
nabavku. Pored ovoga, analizira se mogucnost inostrane nabavke i u slu€aju kada
postojeci uslovi upuéuju na izbor domaceg proizvodaca ali se u buducnosti moze
oCekivati niza cena ili povoljniji uslovi kod inostranog dobavljaca.

Postoji moguénost deficita potrebnih inputa, kao i situacija da nije moguca njihova
supstitucija. To je razlog Sto osnovne metodologije za izradu poslovnih planova
zahtevaju detaljno razmatranje problema nabavke sa posebnim osvrtom na mogucnosti
supstitucije inputa. Kod velikog broja proizvoda ne postoji mogucnost supstitucije inputa,
pa je tada dovoljno ukratko korisnike upoznati sa tom cCinjenicom. Sa druge strane,
postoje proizvodi kod kojih je mogucéa supstitucija deficitarnih inputa, pa se time reSava
problem snadbevanja a moze dovesti i do smanjenja cene kostanja.

U ovom delu biznis plana vrsi se projekcija buduéih uslova nabavke varijabilnih
materijalnih inputa koji ¢e biti prihvatljivi za dobavljaCe i kupce. Preciznije, definiSu se
konkretni uslovi nabavke u toku veka trajanja projekta.
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Analiza i procena uslova nabavke je metoda identicna analizi i proceni uslova prodaje
izvrSene od strane dobavlja¢a. Konkretan postupak se sastoji iz sledecih faza:

a. Bdefinisanje ponude u proteklom i sadasnjem periodu,

b. midentifikovanje relevantnih faktora ponude,

c. Bustanovljavanje uzro¢no-posledi¢nih veza izmedu relevantnih faktora ponude,

sa jedne strane, i protekle i sadasnje ponude, sa druge strane;

d. @Eprojekcija buduc¢ih promena relevantnih faktora ponude i

e. [projekcija buduce ponude.
U planu nabavke neophodno je za sve inpute pruziti informaciju o slede¢im elementima
sadasnje ponude: cenama, fizi¢koj distribuciji i uslovima prodaje.

Uslovi nabavke iskazuju se projekcijom:
a. [ subjekata fiziCke distribucije,
b. @ neto nabavne cene,
c. [ kreditiranja od strane dobavljaca i
d. @ zavisnih troSkova nabavke.

Vremenski period projekcije odgovara vremenu trajanja projekta. PosStovanje principa
restriktivnosti zahteva da se kod projekcije uslova nabavke projektuju loSiji uslovi od onih
koji su u analizi ustanovljeni kao realni.

Primera radi, kod analize trziSta nabavke veoma je bitna i analiza potencijalne imovine
kojom bi preduzece u buducnosti moglo da poboljSsa uslove nabavke. U okviru trgovine
nafte i naftnim derivatima, moguce je da preduzeée sopstvenim transportnim sredstvima
uvozi naftu i njene derivate direktno iz Crnog mora. To u velikoj meri doprinosi niZoj
nabavnoj ceni jer je troSak transporta rec¢nim putem daleko niZzi u odnosu na transport
Zeleznicom.

2.2 Operativni plan kao deo biznis plana

Operativni plan je deo poslovnog plana u kome se razmatra kako ¢e funkcionisati
preduzece. U ovom delu plana daje se opis gradevinskih objekata,
infrastruktura, konstrukcija, analiza lokacije, zatim opis proizvodnog procesa ukoliko je
preduzece proizvodno, popis potrebnih sredstava za rad, treba odrediti i organizacionu
strukturu i kao posebnu paznju treba posvetiti merama zastite Zivotne sredine i merama
zastite radne snage.
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2.2.1 Analiza lokacije

Izbor lokacije na kojoj ¢e se realizovati poslovni poduhvat (investicija) u velikom broju
slu€ajeva utiCe na njegov uspeh. Informacije koje se prezentuju u ovom delu biznis plana
mogu se klasifikovati u Sest grupa, u zavisnosti od toga da li korisnika upoznaju sa:

@ ooooTw

uskladenosScu izabrane lokacije sa urbanistickim planovima,
karakteristikama makrolokacije,

karakteristikama mikrolokacije,

gradnjom, kupovinom ili iznajmljivanjem prostora na kome ¢e se obavljati
investiciona aktivnost,

posledicama raseljavanja i

uticajem na razvoj podrucja.

Uskladenost sa urbanistickim planovima je posebno znacCajna za proizvodnu
delatnost koja se mozZe obavljati samo na lokacijama koje su urbanistiCkim planovima
predvidene kao industrijske zone.

Makrolokacija se moze posmatrati sa aspekta regiona i grada. Prilikom izbora re-

giona treba imati u vidu:

a.
b.
C.
d.

blizinu kupaca,

blizinu dobavljaca,

ponudu neophodne radne snage i

poslovnu klimu i sveukupno stanje poslovnog zivota.

Prilikom izbora grada (naselja) treba imati u vidu:

a.

b
C.
d.
e
f.

demografske podatke i trendove,
lokalnu regulativu,

konkurenciju,

kompatibilnost sa zajednicom,
komunalne i javne usluge i
reputaciju lokacije.

Poslednji korak u izboru lokacije je izbor konkretnog mesta Cije osnovne karakteristike
opredeljuju mikrolokacijske aspekte. Izbor trgovacke oblasti se moze dodatno obrazloZiti
sa stanovisSta faktora kao Sto su: broj, veli€ina i tip ostalih radnji lociranih u oblasti,
priroda konkurentskog posla i karaktersitike transportne mreze. Pored ovih, za lociranje
trgovinskih i usluznih preduze¢a mogu se analizirati i dodatni faktori: adekvatan parking,
prostor raspoloziv za Sirenje delatnosti i uoc€ljivost. Ukoliko se radi o proizvodnim
preduzeéima analizira se uticaj na zivotnu sredinu, karakteristike zemljiSta, odnosno
potencijalne opasnosti od klizista, podzemnih voda i sli¢no.
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Preduzece svoju poslovnu aktivhost mozZe da realizuje u sopstvenom ili pozajmljenom
prostoru. Preciznije, on moze izabrati jednu od sledecih alternativa:

a. Bizgradnja novog prostora,

b. @Ekupovina postojeceg prostora ili

C. Biznajmljivanje postojeeg prostora.

2.2.2 Tehniéko — tehnoloska analiza

Detaljna tehniCko-tehnoloSka analiza predstavlja deo posebnog materijala pod
nazivom projekti, koji zajedno sa poslovnim planom i dodacima C€ini celinu koja se
dostavlja korisniku. Prema Zakonu o planiranju i izgradnji Republike Srbije, prethodna
studija opravdanosti mora da sadrZi generalni projekat, a studija opravdanosti mora da
sadrzi idejni projekat.

Generalni projekat sadrzi naroCito podatke o: makrolokaciji objekta, opstoj
dispoziciji objekta, nacinu obezbedenja infrastrukture, mogucim varijantama prostornih i
tehnickih reSenja sa stanovista uklapanja u infrastrukturu, prirodnim uslovima, proceni
uticaja na zivotnu sredinu, istraznim radovima za izradu idejnog projekta, zastiti prirodnih
i nepokretnih kulturnih dobara, funkcionalnosti i racionalnosti reSenja.

Idejni projekat sadrzi narocito: situacioni plan, crteze koji odreduju objekat u
prostoru, namenu objekta, tehnicki opis i planiranu investicionu vrednost objekta. Pored
navedenog, idejni projekat sadrzi podatke o: mikrolokaciji objekta, tehnicko-tehnoloskim i
eksploatacionim karakteristikama objekta, preliminarnom proraunu sigurnosti i
stabilnosti objekta, itd.

U nekim slu€ajevima, biznis planovi se dostavljaju po dobijanju gradevinske
dozvole za koju se neophodni najdetaljniji projekti tehni¢ko-tehnoloske analize, koji se
nazivaju glavni projekti.

Glavni projekti sadrze narocito: podatke geotehnickih i drugih potrebnih istraznih
radova, razradu tehnicko-tehnoloskih karakteristika objekta sa opremom i instalacijama,
proracun gradevinskih konstrukcija, stabilnosti i sigurnosti objekta, podatke potrebne za
geodetske radove, reSenja temelja objekta, tehniCko reSenje infrastrukture sa nacinom
priklju€enja i uredenja slobodnih povrSina, uslove zastite susednih objekata, predmet i
predracun. Neophodno je napraviti rezime tehnicko-tehnoloske analize sa osnovnim
karakteristikama izabranog tehnicko-tehnoloskog resenja.

2.2.3 Analiza organizacionih i kadrovskih aspekata

Osnovni cilj analize organizacionih i kadrovskih aspekata je da uveri kreditore, investitore
i ostale korisnike biznis plana u sposobnost subjektivnog faktora da izvedu planirani
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poslovni poduhvat. Ova analiza nema strogo odredenu strukturu, ali naj¢eS¢e sadrzi
sledece delove:

a. ukupan broj zaposlenih, nacin obezbedenja i predvidena obuka zaposlenih,
b. organizacionu strukturu i
c. kljuéne osobe.

a. Prvenstveno je potrebno da se izvrSi analiza planiranih radnih mesta i za
svakog od njih odrediti potreban broj radnika odredenih kvalifikacija. Takode, potrebno je
odrediti i spoljne saradnike preduzeca i prikazati podatke o njima. Ti spoljni saradnici
mogu biti: advokati, knjigovode, savetnici (konsultanti), itd. Ukoliko preduzecée planira da
povec¢ava broj zaposlenih tokom godine, potrebno je da upozna korisnike sa tim
planiranim promenama.

Nacdin obezbedenja radne snage posebno je vazan kod novih poslovnih poduhvata.
Potrebna radna snaga moze da se obezbedi iz potencijala preduzeca ili angazovanjem
novih radnika. Kada se razmatra zapoSljavanje novih radnika potrebno je ukazati na
raspolozivost radne snage na izabranoj lokaciji i ukazati na kriterijume koji ¢e se koristiti
prilikom izbora radnika.

Novi poslovni poduhvati zahtevaju i obuku radnika, pa shodno tome u ovom delu je
potrebno prikazati ko ¢e vrsiti obu€avanje i potrebno vreme za obuku na konkretnim
radnim mestima.

b. Organizaciona struktura se najjasnije prikazuje pomocu organizacione
Seme. Ukoliko preduzeca planiraju promenu broja zaposlenih i organizacione strukture,
potrebno je pored inicijalne prikazati organizacionu strukturu u buduénosti.

Prikazivanje organizacione strukture u velikoj meri zavisi od broja zaposlenih. Ukoliko se
radi o preduzec¢ima sa manjim brojem zaposlenih, svako radno mesto se moze
pojedinacno navesti. Kod vecih i slozenijih projekata navode se hijerarhijski najvaznije
organizacione celine.

U organizacionoj Semi se pored funkcije kljuénih menadzera upisuje njihovo ime i prezi-
me.

c. Zbog Cinjenice da ni najbolja ideja nece biti realizovana bez ljudi sa

odgovaraju¢im znanjima i sposobnostima, posebna paZnja u poslovhom planu se
posvecuje kljuénim ljudima u preduzecu (pre svega menadzerima najviSeg nivoa ali i 0s-
talim menadzerima i struCnjacima).
Za svaku kljuénu osobu u preduzecu potrebno je prezentovati podatke koji dokazuju nje-
no umece da obavi predvidene poslove. Preciznije, navode se podaci o dosadasnjim
poslovima, znanje i iskustvo koje je relevantno za planirane poslove u preduzecu, kao i
iskustvo u samom preduzecu.
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Ovi podaci se dopunjuju podacima o rezultatima koje su postigli u svom dosadasnjem
radu, odnosno podaci o ostvarenom prihodu i profitabilnosti, veli€ini budzeta kojim su
raspolagali, broju novo uvedenih prozvoda, broju podredenih, itd.
U dodatku poslovnog plana korisno je prilozitii radne biografije klju¢nih ljudi u preduzecu
(CV).

2.2.4 Analiza zastite zivotne sredine i zastite na radu

Prilikom izrade biznis planova sve viSe se angaZuju strucnjaci iz oblasti ekologije. Profe-
sionalno izraden ekoloski elaborat mozZe spreciti nastanak nekih izdataka za zastitu
Zivotne sredine.

Prilikom izrade biznis planova, u delu o zastiti zivotne sredine neophodno je:

o analizirati negativne uticaje investicije na zivotnu sredinu,
o projektovati mere zastite Zivotne sredine i
o oceniti ekoloSku podobnost.

Odredeni investicioni poduhvat moze negativno uticati na Zivotnu sredinu usled opasnih
materija i buke. Za svaki prepoznati negativni uticaj investicije za Zivotnu sredinu
potrebno je predloziti zastitne mere. Poredenjem negativnih uticaja i mera zastite zivotne
sredine dobija se ocena ekoloSke podobnosti.

Analiza zastite na radu vrSi se na isti nacin kao i analiza zastite Zivotne sredine. Celoku-
pan postupak zastite na radu moze se podeliti u tri faze:

o identifikovanje potencijalnih opasnosti za radnike,
o projekcija mera zastite na radu kojima ¢e se minimizirati prepoznate opas-
nosti i
o konacna ocena mera zastite na radu (ocena o adekvatnosti zastite radne
shage).
Vecina izdataka vezanih za zastitu zivotne sredine predstavaljaju investiciona ulaganja,
tako da uvecavaju vrednost osnovnih sredstava. Za razliku od njih, mere zastite na radu

prevashodno imaju karakter tekuceg troska.
2.3 Finansijski plan kao deo biznis plana

Odluka da se uloZi odredena suma novca u konkretan investicioni projekat ima, u
isto vreme svoj negativni i pozitivni efekat. Pod ucinjenom pretpostavkom da je kapital
kojim preduzece raspolaze ogranicen, bar u datoj tacki vremena, odluka da se izgradi joS
jedan pogon ili kupi nova masina znaci eksplicitno da ulozeni novac nije vise raspoloziv
za izvrSenje drugih projekata Cija se realizacija moze, takode smatrati prihvatljivom. To
predstavlja, svakako, negativnu implikaciju odluke o ulaganju. Sa druge strane, ta odluka
o ulaganju ima i svoje pozitivne efekte koji se ogledaju, manje ili viSe, u merljivim

48



finansijskim koristima, u vidu povec¢anja prihoda ili sniZzenja troskova, koji se oCekuju od
eksploatacije izvr$enog projekta u ekonomskom veku njegovog trajanja.?®

Finansijski plan pored operativnhog i marketing plana predstavlja najznacajniji deo
biznis plana. Njegov znacaj je u tome $to se na osnovu kvantitativnih pokazatelja donosi
odluka o (ne)isplativosti realizacije planirane investicije. Takode, na osnovu indikatora o
finansijskim performansama korsinici biznis plana donose odluku o tome da li ¢e i na koji
nacin podrzati predloZeni poslovni poduhvat. Glavna prednost kvantitativnog prikazivanja
¢injenica je u lakSoj razumljivosti i uporedivosti.

Da bi finansijski plan bio sveobuhvatan potrebno je da sadrzi sledece delove:
1. investiciona ulaganja,

. izvore finansiranja,

. obracun rezultata poslovanja,

. sintetic¢ke finansijske izvestaje,

. finansijsku analizu,

. pokazatelje efiksanosti,

. analizu u uslovima neizvesnosti.

~N o Ok WN

2.3.1 Investiciona ulaganja

Investiciona ulaganja predstvaljaju ulaganja sredstava od kojih se oCekuju efekti u duzem
vremenskom periodu. Mogu se podeliti na:

a. ulaganja u stalnu imovinu i
b. ulaganja u trajna obrtna sredstva.

Ulaganja u stalnu imovinu odnose se na ulaganja u odredena prava ili osnovna
sredstva koja ¢e tokom duzeg vremenskog perioda biti na raspolaganju preduzecu, Ciji
se efekti o€ekuju u duzem periodu od jedne godine. Ulaganja u trajna obrtna sredstva
odnose se na vezivanje sredstava u periodu duzem od jedne godine i predstavljaju razli-
ku izmedu poslovanjem uslovljenih obrtnih sredstava (gotovine, potrazivanja, zaliha) i
izvora obrtnih sredstava (obaveza). Ova sredstva se fiziCki menjaju tokom trajanja pro-
jekta, pa nisu fiziCki, ve¢ su vrednosno vezana u preduzecu.

Ulaganja u stalnu imovinu se sastoje od:
a. BEnematerijalnih ulaganja i
b. Rulaganja u osnovna sredstva.

% Krasulja D, Ivanisevi¢ M, , Poslovne finansije“, Ekonomski fakultet, Beograd, 3. Izdanje, 2001. godine, str. 263

49



Da bi se odredeno sredstvo smatralo nematerijalnim ulaganjem potrebno je da postoje
budu¢e ekonomske koristi, kao Sto su povecanje prihoda ili snizavanje troSkova. Za
izradu biznis planova najvaznija su sledeca nematerijlna ulaganja: koncesija, patent i
licenca.

Koncesija je pravni odnos kojim drzava na odredeno vreme ustupa pravo
koriS¢enja prirodnog bogatstva, javnhog dobra ili vrSenja javne sluzbe uz odredenu
nadoknadu. Patent je pravo kojim se $&titi primenljiv pronalazak koji predstavlja novo
tehnicko reSenje odredenog problema i koji se stiCe kupovinom od pronalazaca ili
sopstvenim ulaganjem u pronalazastvo. Licenca je isprava kojom nosilac patenta preno-
si pravo korid¢enja na drugo pravno lice.

Osnovna sredstva su materijalna sredstva koja preduzecée Kkoristi za obavljanje
svoje poslovne aktivnosti i za koja se o¢ekuje da ¢e biti u upotrebi duze od jedne godine.
Osnovna sredstava se analitiCki razlazu na: objekte, tehnoloSku opremu, hidro opremu,
elektro opremu, masinsku opremu, saobracéajnice, zemljiSte, transportna sredstva,
racunarsku opremu i kancelarijsku opremu.

Sto se ti¢e dinamika ulaganja u stalnu imovinu, povezana je sa zadovoljavanjem
principa vremenskog odredivanja ulaganja. Klju¢ni faktori koji opredeljuju operacionaliza-
ciju principa vremenske odredenosti ulaganja su: visina ulaganja, terminski plan realiza-
cije projekta, finansijski uslovi od strane dobavljaCa i izvori finansiranja. Ukoliko postoje
spoljni izvori finansiranja neophodno je uraditi dve tabele u kojima se prikazuju dinamika
stvarnih ulaganja i dinamika ulaganja sa aspekta preduzeca.

Trajna obrtna sredstva predstavljaju razliku izmedu poslovanjem uslovljenih obrtnih
sredstava i izvora obrtnih sredstava. Poslovanjem uslovljena obrtna sredstva su
proseCna obrtna sredstva koja su tokom veka trajanja projekta vezana u preduzecu i koja
se sastoji iz:

a. [ prosecnog nivoa zaliha
b. @ proseCnog nivoa potrazivanja od kupaca i
c. [ vezane gotovine.

Izvori obrtnih sredstava predstavljaju prosecni deo obaveza koje preduzece tokom
godina odlozeno plac¢a i na taj nain umanjuje iznos potrebnih obrtnih sredstava. Sastoje
se iz:

a. BEprose€nog nivoa obaveza prema dobalja¢ima i

b. BEprosecnog nivoa obaveza po osnovu plata.

Prikazana struktura, kako poslovanjem uslovljenih obrtnih sredstava, tako i izvora obrtnih

sredstava, nije nista drugo nego zadovoljenje principa namenskog odredivanja ulaganja
u trajna obrtna sredstva.
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2.3.2 Obracun rezultata poslovanja

U ovom delu finansijskog plana prikazuju se prihodi i rashodi poslovanja koji zajedno
predstavljaju elemente bilansa uspeha.

Po MSFI i Zakonu o racunovodstvu i reviziji prihodi se definiSu kao: ,bruto priliv
ekonomskih koristi u odredenom periodu, koje se ostvaruju iz redovnih aktivnosti
preduzeca, kada ovi prilivi dovode do povecanja sopstvenog kapitala, osim onih pla¢anja
koje se odnose na unose vlasnika kapitala“. Ovom definicijom nisu obuhvaceni svi priho-
di, kao Sto su, na primer, dividende po osnovu ulaganja u drugo preduzece ili prihodi po
osnowu lizinga.

Prilikom izrade poslovnih planova projektuje se samo prihod iz redovnih aktivnosti,
dok se povecanje vrednosti zaliha nedovrSene proizvodnje i gotovih proizvoda zanema-
ruje. Rashodi se definiSu kao smanjenje ekonomskih koristi tokom obradunskog perioda,
koje se odrazava kroz odliv, smanjenje sredstava ili povecanje obaveza, $to za posledicu
ima smanjenje visine kapitala, osim smanjenja kapitala koja nastaju po osnovu
povlacenja iz poslovanja dela kapitala od strane vlasnika ili raspodele dobitka vlasnicima.
Rashodi tipi€nog proizvodnog preduzeca obi¢no su:
troSkovi sirovina i/ili repromaterijala,
troSkovi ambalaze,
zavisni troskovi nabavke,
troSkovi plata,
amortizacija,
troSkovi energenata,
troSkovi investicionog odrzavanja,
troSkovi osiguranja,
troSkovi marketinga,
troSkovi platnog prometa,
porezi i
ostali troskovi poslovanja.

o O 0O 0O O 0O O 0 o0 o o

2.3.3 Sinteti€ki finansijski izvestaiji

Osnovni sinteticki finansijski izvestaji su:
1. @bilans uspeha
2. BRizvestaj o nov€anim tokovima i
3. [@bilans stanja.
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U ovom delu biznis plana svi podaci su iskazani u nov€anim jedinicama. Sinteticki
izvestaji verodostojno treba da prikazuju ostvareni rezultat, finansijsku poziciju i promene
u novCanim tokovima pravnog lica za koji se izvestaji rade. U biznis planu se osim ova tri
sinteti¢ka finansijska izvestaja radi i izvestaj o ekonomskom toku.

Bilans uspeha je finansijski izvestaj koji prikazuje prihode, rashode i rezultat koje
je preduzece ostvarilo u odredenom vremenskom periodu. Moze se raditi za bilo koji
vremenski period u zavisnosti od potreba i zahteva korisnika biznis plana. Naj¢e&¢i
vremenski period za koji se radi bilans uspeha je kalendarska godina. U zavisnosti od
razlike izmedu ukupnog prihoda i ukupnog rashoda, u izvestaju se iskazuje bruto dobitak
ili gubitak.

lzvestaj o nov€éanom toku (finansijskom toku) je dokument na osnovu koga se
procenjuje sposobnost preduzeca da stvara gotovinu, kao i utvrduju potrebe preduzeca
za korisc¢enjem stvorene gotovine. Ovaj finansijski izvestaj prikazuje sve prilive i odlive
nov€anih sredstava u odredenom vremenskom periodu. Za izradu biznis planova ovaj
izvestaj obuhvata nov&ane tokove u jednoj kalendarskoj godini.

Racunovodstveno iskazano, ukupni nov€ani tok se sastoji iz:
o novc¢anih tokova iz poslovnih aktivnosti,
o novcanih tokova iz aktivnosti investiranja i
o novcanih tokova iz aktivnosti finansiranja.

Bilans stanja je finansijski izvestaj koji prikazuje sredstva i izvore tih sredstava u
odredenom vremenskom periodu. Osnovna relacija koja pokazuje odnos sredstava
(aktive) i izvora tih sredstava (pasive) je:

Aktiva = Pasiva

Informativna uloga bilansa stanja je u tome $to pruza uvid u strukturu aktive i pasive,
tako da se na osnovu bilansa stanja sti¢e uvid u:
vrednost imovine kojom preduzece raspolaze,
visini zaliha i potrazivanja,
7 iznos najlikvidnijih sredstava (gotovine),
vrednost kapitala,
visini obaveza,

o [rocnost obavezai sl.
U biznis planovima aktiva se sastoji iz stalne imovine i obrtnih sredstava a pasiva iz
kapitala i obaveza, pa se Cesto relacija bilansa stanja iskazuje na sledeci
nacin:

o O O O O
=]

Aktiva = Kapital + Obaveze
U izradi biznis planova kapital se ne razlaZze na svoje sastavne komponente, odnosno ne
prikazuju se odvojeno rezerve i nerasporedena dobit.
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Obaveze se dele na kratkoro¢ne i dugoroCne, u zavisnosti od toga da li se njihovo
izmirenje oCekuje u narednoj godini ili za viSe od 12 meseci.

Ekonomski tok je pomocéni izvestaj, koji predstavlja osnovu za izraCunavanje
pokazatelja efikasnosti ulaganja. Ukoliko se poslovni plan radi za interne potrebe, u
fokusu posmatranja je kapital. Postoje dve vrste ekonomskih tokova za koji mogu da
budu zainteresovani vlasnici kapitala:

o ekonomski tok sa aspekta vlasnika i

o ekonomski tok bez zaduzivanja.
Posto odluka o realizaciji biznis plana zavisi od visine ovog pokazatelja, ekonomski tok
ima veliki znacaj u biznis planovima.

2.3.4 Finansijska analiza

Finansijska analiza predstavlja kvantifikovanje i ocenjivanje funkcionalnih odnosa koji
postoje izmedu razli€itih bilansnih pozicija. Specificnost finansijske analize je u tome $to
se odnosi na buduce poslovanje.
U zavisnosti od obuhvata, finansijska analiza moze biti:

- parcijalna, obuhvatajuéi jedan uzi segmenat poslovnih performansi preduzeca ili

- kompleksna, obuhvatajuci sve bitne poslovne performanse preduzeca.
Parcijalna analiza vr$i se na osnovu racio brojeva, a kompleksnha pomoéu Z testa®’.

Osnovna svrha racio brojeva je da omoguce ocenu finansijskog stanja preduzeca
ili tendencija u promeni finansijskog stanja preduzec¢a. Najznacajniji racio brojevi mogu
se svrstati u sledece grupe:
pokazatelji likvidnosti,
pokazatelji aktivnosti,
pokazatelji finansijske strukture,
pokazatelji rentabilnostii
pokazatelji trziSne vrednosti.

o  polazatelji efikasnosti.

Za ocenu stanja konkretnog preduzeca Cesto se koristi model poznat kao Z test,
koji je 1968. godine razvio Edvard Altman. Ovaj test se drugacije naziva ,predskazivac
bankrotstva®“, jer se pomoc¢u njega procenjuje finasijsko stanje preduzeca i verovatnoca
likvidacije. Z test se vrsi u sledeca 4 koraka:

o O O O

7 7 test kod finansijske analize je razvio Edvard Altman 1968. koriste. Ovaj test se koristi za ocenu stanja nekog
preduzeca. Drugacije ga nazivaju ,,predskazivac bankrotstva“ jer procenjuje finansijsko stanje preduzeca i
verovatnocu likvidacije.
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1. izraCunava se 5 racio brojeva,

2. dobijeni racio brojevi se mnozZe sa unapred odredenim multiplikatorima,

3. sabiraju se multiplikovani racio brojevi i

4. uporeduje se dobijeni zbir multiplikovanih racio brojeva sa unapred odredenim
standardima.

Racio brojevi koji se koriste u modelu su:

o odnos neto obrtnih sredstava i ukupnih sredstava,
odnos nerasporedene dobiti i ukupnih sredstava,
odnos izmedu poslovnog rezultata i ukupnih sredstava,
odnos izmedu trziSne vrednosti kapitala i obaveza i
odnos izmedu prihoda od prodaje i ukupnih sredstava.

o O O O

Finansijski racio (koeficijent, indikator, pokazatel)) je indeks koji povezuje dva
radunovodstvena broja, a dobija se deljenjem jednog broja drugim.?®

2.3.5 Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost predstvalja sposobnost preduzec¢a da izmiri svoje kratkorocne obaveze o
roku. Informacije o obrtnim sredstvima i kratkoro€nim obavezama se nalaze u bilansu
stanja, tako da se jedino ovaj izvestaj koristi prilikom izraCunavanja ovih pokazatelja.
Najznacajniji pokazatelji likvidnosti su:

a. opsti racio likvidnosti
b. neto obrtna sredstva i
c. rigorozni racio likvidnosti.

Neto obrtna sredstva pokazuju deo obrtnih sredstava koja preostaju po pokri¢u
kratkoro¢nih obaveza, odnosno predstvaljaju dugoroCne izvore finansiranja obrtnih
sredstava.

Direktna veza izmedu opsteg racia likvidnosti i neto obrtnih sredstava najbolje se moze
uociti iz sledecih obrazaca:

Opsti racio likvidnosti > 1 = Neto obrtna sredstva > 0
Opsti racio likvidnosti = 1 = Neto obrtna sredstva = 0
Opéti racio likvidnosti < 1 = Neto obrtna sredstva <0

%% James C. Van Horne, John M. Wachowicz, JR., Osnovi finansijskog menadzmenta, Data Status, Beograd, 2007,
str.132
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Rigorozni racio likvidnosti predstvalja stroZiji test tekuce likvidnosti od opsSteg racia
likvidnosti. Da bi se utvrdio rigorozni racio likvidnosti, iz gotovine se moraju izdvojiti
likvidna sredstva, koja €ine gotovina i kratkoro€na potrazivanja. 1z likvidnih sredstva se
izuzimaju zalihe, jer je duze vremena potrebno za njihovi konverziju u gotovinu.

2.3.6 Pokazatelji aktivnosti

Brojni pokazetelji aktivnosti mogu se podeliti u dve grupe. Prva grupa pokazatelja
oslikava osnovne karakteristike nabavnog i prodajnog procesa i najvazniji pokazatelji iz
ove grupe su:

o koeficijent obrta kupaca i

o koeficijent obrta dobavljaca.

Koeficijent obrta kupaca pokazuje koliko na jednu nov€anu jedinicu nenaplacenog
salda potrazivanja od kupaca preduzece ostvaruje ukupnog prihoda u toku godine.

Na osnovu koeficijenta obrta kupaca moze se izraCunati prose¢no vreme trajanja jednog
obrta sredstava angazovanih u potrazivanjima od kupaca.

Koeficijent obrta dobavljaca utvrduje se kao odnos vrednosti ukupnih godiSnjih
nabavki na kredit i salda dobavljaca na kraju godine. Pokazuje koliko je na jednu
nov€anu jedinicu naplacenih obaveza prema dobavlja¢ima vrednost ukupne nabavke na
kredit.

Druga grupa pokazatelja aktivnosti pruza uvid u efikasnost koriS¢enja sredstava
preduzeca. U zavisnosti od sredstava Ciju efikasnost izrazavaju ovi pokazatelji mogu, na
primer, biti:

a. koeficijent obrta sopstvenih sredstava,

b. koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava,

c. koeficijent obrta obrtnih sredstava i dr.

2.3.7 Pokazatelji finansijske strukture

Cilj analize finansijske strukture je sagledavanje odnosa sopstvenih i pozajmljenih
izvora finansiranja u ukupnim poslovnim sredstvima preduzeca, tj. odnos osnovnih
pozicija pasive bilansa stanja.

Najznacajniji pokazatelji iz ove grupe su:
o odnos pozajmljenih i ukupnih izvora sredstava i
o odnos dugorocnih i ukupnih izvora.

Ne postoji jasan standard odnosa ukupnih i pozajmljenih sredstava, ali se moze reéi
da se sve dok je kamata na obaveze manja od prinosa na pozajmljena sredstva
ostvaruje se cilj svakog investitora da tudim sredstvima uveca kapital. Medutim,
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povecanje stepena zaduZenosti ima svoju granicu iznad koje dalje zaduZivanje mozZe da
ugrozi opstanak preduzeca.
Odnos dugoroc¢nih i ukupnih izvora sredstava pokazuje ufeSce dugoro¢nih izvora u
ukupnim izvorima sredstava.

U drugu grupu pokazatelja finasijske strukture spadaju pokazatelji koji izrazavaju
stepen pokri¢a finansijskih obaveza poslovnim prihodom. U okviru ovih pokazatelja za
poslovni plan najznacajniji je koeficijent pokrica rashoda na ime kamate koji odrazava
opterecenost poslovnog dobitka finansijskim rashodima na ime kamate.

2.3.8 Pokazatelji rentabilnosti

Analiza rentabilnosti se zasniva na analizi projektovanog neto nov€anog toka u bilansu
toka gotovine ili dinamiCkim pokazateljima rentabilnosti, kao i na analizi prelomne tacke
rentabilnosti.?

U analizi rentabilnosti koriste se dve grupe pokazatelja.

Prvu grupu &ine pokazatelji koji izrazavaju parcijalnu rentabilnost, a utvrduju se na

osnovu podataka iz bilansa uspeha. Najvazniji pokazetelji iz ove grupe su:

o stopa poslovnog dobitka,

o stopa neto dobitka i

o Bkoeficijent efikasnosti.
Ukoliko je koeficijent efikasnosti maniji od 1, moze se reci da je preduzece u krizi.
Pozeljno je da preduzece ima visok koeficijent efikasnosti, ali to nuzno ne znaci da
preduzece ostvaruje i visoku stopu prinosa.

Drugu grupu pokazatelja c&ine indikatori globalne rentabilnosti, a za njihovo
utvrdivanje koriste se podaci iz bilansa stanja i bilansa uspeha. Najvazniji pokazatelji
rentabilnosti iz ove grupe su:

o stopa prinosa na ukupna sredstva i
o stopa prinosa na sopstvena sredstva.

Stopa prinosa na ukupna sredstva pokazuje koliko je preduzece ostvarilo neto dobi-
ti na proseno angazovana sredstva.

Ovaj pokazatelj zanemaruje strukturu izvora sredstava, obzirom da izrazava visinu ostva-
rene neto dobiti na sopstvena i pozajmljena sredstva.

Stopa prinosa na sopstvena sredstva pokazuje visinu ostvarenog neto dobitka na
proseno anagazovana sopstvena sredstva.

29Prof. dr Stanisi¢ M, Prof. Dr Stanojevic Lj., ,,Evaluacija i rizik”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2008, str. 70
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2.3.9 Pokazatelji trziSne vrednosti

Pokazatelji trZziSne vrednosti preduzeca imaju veliki znacaj za poslovne planove koji
se rade za potrebe vlasnika kapitala. Na osnovu ovih pokazatelja, uz pretpostvaku da je
jasno definisana podela raspodele rezultata preduzeéa, u poslovnim planovima moguce
je prikazati stvarne koristi koje bi od aktiviranja investicije imali vlasnici preduzeca.

U ove pokazatelje spadaju:
a. neto dobitak po akciji i
b. knjigovodstvena vrednost po akciji.

Neto dobitak po akciji pokazuje ostvareni neto dobitak po jednoj akciji i ne zavisi od
toga da li ¢e se neto dobitak u obliku dividende raspodeliti viasnicima ili akumulirati u
preduzecu.
Knjigovodstvena vrednost po akciji pokazuje visinu sredstava preduzeca po jednoj akciji.

2.3.10 Pokazatelji efikasnosti

Posto se na osnovu finansijskog plana donosi konaCna odluka o (ne)isplativosti
realizacije poslovnog poduhvata i kako se ova odluka isklju€ivo zasniva na projektovanoj
efikasnosti i efektivnosti investicije, pokazatelji efikasnosti imaju veliki zna€aj u biznis
planu. Ovi pokazatelji pruzaju najznacajnije informacije iz finansijskog plana.

Pokazatelji efikasnosti investicije mogu se podeliti u dve grupe: stati¢ki i dinamicki.

Ova podela izvrSena je u zavisnosti od toga da li pokazatelji uvazavaju vremensku
vrednost novca.

Diskontna stopa izrazava susStinu koncepta vremenske vrednosti novca. U
poslovnim planovima se diskontna stopa primenjuje za svodenje na sadasnju vrednost
na dan (datum) koji prethodi aktiviranju investicije i primenjuje se na:

o investiciona ulaganja i
o nheto prilive.

Specifi¢nost izraCunavanja sadasnje vrednosti investicionih ulaganja je u tome
Sto su neka ulaganja izvrSena pre, a neka posle trenutka na koji se raCuna sadasnja
vrednost. Po pravilu, ulaganja koja se finansiraju iz sopstvenih izvora nastaju pre, a
ulaganja koja se finansiraju iz spoljnih izvora, posle dana na koji se racuna sada$nja
vrednost.

U kontekstu izrade poslovnih planova diskontna stopa se definiSe kao
korektivna stopa kojom se ulaganja i neto prilivi iz ekonomskog toka svode na
sadasnju vrednost, odnosno na vrednost na dan koji prethodi aktiviranju
investicije.
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Klju¢no pitanje je kolika treba da bude visina diskontne stope. Zajednicka
metodologija odreduje visinu diskontne stope na sledeCi nacin: “Uzimajuc¢i u obzir
¢injenicu da se celokupni obracun radi na temelju stalnih cena, to se i diskontna stopa
odreduje kao ponderisana aritmeticka sredina realnih kamatnih stopa na izvore
finansiranja, Ciji se minimum definiSe kao druStveni parametar (8%). Pri tome treba
naglasiti da, ako je ovako izraCunata individualna diskontna stopa ve¢a od 8%, potrebno
je uvaZziti ovu viSu, a ako je individualna diskontna stopa niza od 8%, potrebno je
uvazavati stopu od 8%"”:

Staticki pokazatelji efikasnosti investicija zanemaruju vremensku vrednost novca.
Najznacajniji su:

o period povraéaja,
o prosecni period povracaja i
o recipro¢ni period povraéaja.

Period povraéaja pokazuje neophodno vreme da se iz neto priliva iz ekonomskog
toka nadokonade (“pokriju”) sva investiciona ulaganja. Odnosno, to je vremenski period u
kome se suma neto priliva izjedna€ava sa visinom ukupnih ulaganja.

Period povracaja ima iste nedostatke kao i diskontovani period povracaja. Pored
toga, njegov nedostatak je i zanemarivanje vremenske vrednosti novca. Taj nedostatak
se ogleda u nejasnom definisanju poCethog momenta od kada se raCuna period
povracaja. Prednost ovog pokazatelja je $to je lako razumljiv i §to kao i diskontovani pe-
riod povracaja odrazava rizi€nost projekta.

Za razliku od perioda povracaja, prosecni period povracaja ne posmatra samo neto
prilive iz ekonomskog toka do perioda povracaja, ve¢ celokupne neto prilive u toku
trajanja projekta.

Prosecni period povracaja se zasniva na pretpostavci da je prosecni godi$nji neto
novc€ani tok zadovoljavaju¢a aproksimacija stvarno oCekivanih neto nov€anih tokova po
pojedinim godinama. Medutim, Cak i kada se zanemari vremenski period uhodavanja,
izneta pretpostavka je nerealna zbog znac¢ajnog neto priliva koji se ostvaruje u poslednjoj
godini naplatom rezidualne vrednosti.

Da bi prosecni neto priliv bio priblizan veliCinama neto priliva u konkretnim godinama
neophodno je da budu ispujeni slededi uslovi:

- da je vek trajanja projekta dovoljno dug da bi se minimizirao ostatak vrednosti stalne
imovine, odnosno da veci izbor nabavne vrednosti stalne imovine bude amortizovan, da
su karakteristike proizvodnog procesa, politika prema kupcima i ostalo faktori koji uti€u
na iznos trajnih obrtnih sredstava takvi, da ne zahtevaju visok iznos sredstava vezanih za
reprodukciju i da nema znacajnih oscilacija pre i po dostizanju punog stepena koriséenja
kapaciteta.
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ReciproCni period povracaja dovodi u vezu statiCke i dinamiCke pokazatelje
efikasnosti. IzraCunava se kao koli¢nik prose¢nog neto priliva i visine ulaganja.
Da bi reciproCna vrednost perioda povracaja korespondirala internoj stopi rentabilnosti
neophodno je da budu ispunjeni svi ve¢ navedeni uslovi priblizne jednakosti prosecnog
neto priliva i iznosa neto priliva u konkretnim godinama.

Dinamicki pokazatelji efikasnosti uvazavaju koncept vremenske vrednosti novca, i
tu spadaju:
neto sadasnja vrednost,
indeks rentabilnosti,
intena stopa rentabilnosti i
diskontovani period povracaja.

o O O O

Neto sadasnja vrednost je razlika sadasnje vrednosti neto priliva i sadasnje
vrednosti investicionih ulaganja.

Neto sadasnja vrednost pokazuje razliku (pozitivnu ili negativnu), iskazanu u nov€éanim
jedinicama sadas$nje vrednosti izmedu kumulativhog neto priliva konkretnog ulaganja i
kumulativhog neto priliva alternativhog ulaganja koji ostvaruje godis$nji prinos na nivou
diskontne stope.

Osnovni kriterijum za prihvatanje nezavisnih investicionih projekata jeste da je njihova
NSV > 0 ili u graniénom slu¢aju jednaka nuli. Neto sadasnja vrednost je vec¢a od nule
kada je sadasnje vrednost neto priliva ve¢a od sadasnje vrednosti investicionih ulaganja,
odnosno projekat ostvaruje vece neto prilive od ulaganja neophodnih za njegovu
realizaciju. Ako je neto sadaSanje vrednost manja od nule nezavisni projekat se
odbacuje. Ukoliko se radi o medusobno isklju€ivim projektima, prihvata se onaj koji ima
vecu neto sadasnju vrednost.

Indeks rentabilnosti predstavlja odnos neto sadaSanje vrednosti projekta i
sadasnje vrednosti ulaganja u projekat.

Indeks rentabilnosti pokazuje koliki procenat od investicionog ulaganja u razmatrani
projekat bi mogao da se ulozi u finansiranje drugog projekta koriS¢enjem sredstava
ostvarenim na kraju veka trajanja projekta.

Interna stopa rentabilnosti je diskontna stopa koja sadasnju vrednost oCekivanog
novCanog toka od eksploatacije projekta u veku njegovog trajanja izjednaCava sa
sadasnjom vrednoS¢u ulaganja. Odnosno to je ona diskontna stopa koja izjednacava
neto sadasnju vrednost projekta sa nulom.

Interna stopa rentabilnosti pokazuje proseCnu stopu godiSnjeg prinosa na angazovani
kapital koji se u toku trajanja projekta ostvaruje na sadasnju vrednost ulaganja. Osnovni
kriterijum za prihvatanje nezavisnih investicionih projekata je da je njihova interna stopa
rentabilnosti veca od diskontne stope ili u granicnom slu€aju jednaka diskontnoj stopi.
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internom stopom rentabilnosti.

Izmedu NSV i IRR postoji dirtektna veza koja se moze prikazat i na sledeci nacin:
NSV > 0=IRR > d
NSV =0=IRR =d
NSV <0=IRR <d

Diskontovani period povraéaja pokazuje vreme neophodno da sadasnja vrednost
neto priliva iz ekonomskog toka pokrije sadasnju vrednost investicionog ulaganja.
Osnovni nedostatak ovog pokazatelja je Sto ne raCuna sa celokupnim vekom trajanja
projekta, ve¢ samo do momenta povracaja sadasnje vrednosti investicionih ulaganja. 1z
tog razloga, na osnovu ovog pokazatelja se ne moZe ustanoviti stvarna rentabilnost
ulaganja.

2.3.11 Ocena u uslovima neizvesnosti

Analiza neizvesnosti je jedan od veoma vaznih delova celokupnog biznis plana, jer
se na osnovu nje ocenjuje rizicnost projekta. Visina rizika je u finansijama tesno
povezana sa visinom prinosa. Prinos i rizik su dve strane iste medalje. Izmedu njih
postoji visoka meduzavisnost i relacija po kojoj je veci rizik povezan sa vec¢im prinosom i
manii rizik sa manjim prinosom.*

Za ovu analizu koriste se razli€iti metodi koji se mogu podeliti na: staticke i dinamicke.

Stati¢ki metodi se zasnivaju ha podacima iz jedne godine u roku trajanja projekta.
Najpoznatiji je metod prelomne tacke ili metod praga rentabilnosti ili metod prelomne
taCke rentabilnosti.

Analiza tro$ak-prihod-dobit podrazumeva utvrdivanje tkz. prelomne tacke.**

Prelomna tadka rentabilnosti pokazuje apsolutnim ili relativnim brojevima
iskazanu veli€inu posmatranog elementa (vrednost proizvodnje, obim proizvodnje i sl.),
pri kojoj se ukupni prihodi izjednaCavaju sa ukupnim rashodima.

Primena metoda prelomne tacke rentabiliteta podrazumeva da se:

odabere godina posmatranja,

troSkovi podele na fiksne i varijabilne,

izraCuna vrednosna prelomna tacka rentabiliteta,

odaberu parametri koji Ce se analizirati,

izraCunaju prelomne tacke rentabiliteta za svaki od posmatranih
parametara i

© O O O O

3")Prof. dr Eri¢ D. Dejan, ,Finansijska trZista i instrumenti*, Cigoja stampa, Beograd, 2003, str. 147
Fprof. dr Petrovi¢ Z., “Upravijacko racunovodstvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2009.,str. 204
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o graficki prikaze rezultat analize.

Vrednosna prelomna tacka rentabiliteta predstavlja visinu ukupnog prihoda kada
se on izjednacCava sa ukupnim troSkovima i izraCunava se po obrascu:

Fiksni troskovi

< — = Stopa kontribucione dobiti
Vrednosna prelomna tacka rentabiliteta p

Kontribuciona dobit pokazuje ostatak prihoda za pokrivanje fiksnih troSkova i za
ostvarivanje bruto dobiti i predstavlja razliku izmedu ukupnog prihoda i varijabilnih

troSkova. Stopa kontribucione dobiti mozZe se izraCunati po sledeéim obrascima:

Kontribuciona dobit

= Uk ihod
Stopa kontribucione vrednosti upan prino

ili
Stopa kontribucione dobiti=1-Stopa varijabilnog troSka

pri ¢emu se stopa varijabilnog troska racuna po obrascu:

Varijabilni troskovi

= Uk i prihod
Stopa varijabilnog troska upni priho

Parametri koji se posmatraju u sklopu analize praga rentabiliteta su:
o stepen koris¢enja predvidenog kapaciteta,
o koli¢inske prelomne tacke rentabiliteta i
o cenovne prelomne tacke rentabiliteta.

Kapacitetna prelomna taCka rentabiliteta pokazuje stepen Kkoriséenja
predvidenog kapaciteta pri kome se ukupni prihodi izjedna¢avaju sa ukupnim rashodima.
Uporedivanjem ovog kapaciteta sa planiranim donosi se zakljuCak o elastiCnosti
investicionog projekta u pogledu stepena koriS¢enja kapaciteta. Kapacitetna prelomna
taCka rentabiliteta se raCuna po obrascu:

Vrednosna prelomna tacka rentabiliteta

= Ukupan prihod
Kapacitetna prelomna tacka rentabiliteta panp
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Koli¢inska prelomna taCka rentabiliteta pokazuje fiziCki obim proizvodnje pri ko-
me se ukupni prihodi izjednacCavaju sa ukupnim rashodima i moze se racunati po obras-
cima:

Kolic¢inska prelomna tacka rentabiliteta =
Kapacitetna prelomna tacka rentabiliteta X Koli¢ina prodatih proizvoda

Kolic¢inska prelomna tacka rentabiliteta =
Fiksni troskovi

Prodajna cena proizvoda — Varijabilni troSkovi po jedinici proizvoda

Cenovna prelomna taCka rentabiliteta pokazuje cenu proizvoda pri kojoj se
ukupni prihodi izjedna€avaju sa ukupnim rashodima i izraCunava se po obrascu:

Ukupni prihodi

< — = Kolitina gotovih proizvoda
Cenovna prelomna taCka rentabiliteta g p

Procentualna prelomna tacka rentabiliteta moze se primeniti kod svih projekata, dok se
koli¢inska i cenovna taCka rentabiliteta mogu utvrditi samo kod preduzeéa koja imaju
homogen proizvodni asortiman. Medutim, ne znaci da se koliinska i cenovna tacka ren-
tabiliteta ne mogu utvrditi parcijalno za pojedinacne proizvode iz proizvodnog asortima-
na. Koli€inska prelomna tacka rentabiliteta za svaki proizvod iz asortimana se izraCunava
na isti, ve¢ objasnjen nacin, kao i za jedan proizvod. Utvrdene koli¢ine pokazuju obim
proizvodnje (prodaje) pri kome su prihodi jednaki rashodima uz identi¢no relativho
snizavanje stepena koriséenja kapaciteta za sve proizvode iz asortimana.

Cenovna prelomna tacka rentabiliteta za nezavisno posmatran proizvod zahteva prihva-
tanje slicne pretpostavke, odnosno pretpostavku o identi¢noj relativnoj promeni cena za
sve proizvode iz asortimana. Za svaki pojedinacni proizvod iz asortimana moze se

izraCunati po obrascu:
Prodajna cena proizvoda _ Ukupni prihodi

Cenovna prelomna tatka rentabiliteta  Ukupni rashodi

Kako se cena kostanja proizvoda ne izraCunava, cenovnu prelomnu tacku rentabiliteta ne
treba razumeti kao cenu koja izjednaCava prihode i rashode konkretnog proizvoda, vec¢
kao mogucénost identi¢ne relativne promene cena svih proizvoda iz asortimana koje do-
vode do izjednaCavanja prihoda i rashoda zbirno posmatranog asortimana, odnosno
preduzeca.
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Dinamic¢ki metodi prate promene najvaznijih elemenata projekta po godinama
njegovog veka trajanja. Najpoznatiji je metod analize osetljivosti. On ima za cilj da
pokaze kakvi c¢e biti rezultati projekta ukoliko u realnom poslovanju dode do pro-
mene vrednosti kritiénih parametara u odnosu na vrednosti projektovane u biznis
planu.

Analiza osetljivosti u biznis planovima pokazuje promenu pokazatelja efikasnosti investi-
cionih ulaganja usled promene ulaznih parametara. MoZe se primeniti na dva razliCita
nacina, koji su poznati pod nazivima:

o parametar po parametar i
o scenario analiza.

Parametar po parametar se odnosi na pracenje promene pokazatelja efikasnosti
investicije usled nezavisne promene jednog parametra. Parametri mogu da budu svi
¢inioci koji uti€u na visinu investicije, prihode ili rashode, kao $to su:

visina pojedinih ulaganja,

troSkovi radne snage,

troSkovi sirovina, repromaterijala i energije,
prodajna cena proizvoda,

obim prodaje i sl.

O O O O O

Scenario analiza zasniva se na pretpostavci da promena jednog parametra utiCe
na promenu drugih parametara. Koristi se kod projekata kod kojih postoji visok stepen
povezanosti izmedu prihoda i pojedinih kategorija troSkova.

Analiza osetljivosti, nezavisno od primenjenog nacina analize, najceSce se vrsi tako
8to se pored projektovanog (najverovatnijeg) pretpostavlja najpovoljniji (optimisticki) i
najnepovoljniji (pesimisticki) nov€ani tok, koji projekat moze da ostvari u ekonomskom
veku njegovog trajanja a zatim se proracunava efekat promene parametara na pokaza-
telje efikasnosti investicije u slu€aju realizacije najverovatnijeg, optimistiCkog i
pesimistiCkog scenarija.
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Il DEO

ANALIZA BIZNIS PLANA PREDUZECA U PROCESU
ODOBRAVANJA KREDITA
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3. ANALIZA BIZNIS PLANA PREDUZECA U PROCESU ODOBRAVANJA KREDITA
KOD POSLOVNE BANKE

Biznis plan predstavlja najvazniju polaznu osnovu za banku prilikom evaluiranja
kreditnog zahteva start up kompanije, u cilju realizovanja dugorocnog investicionog
projekta ili pak, formiranja poCetnog volumena obrtnog kapitala. Biznis plan je bitan i
prilikom donoSenja odluke o kreditiranju kompanije koja duZi niz godina uspesSno posluje
na trziStu, a ima nameru da uplovi u potpuno novu delatnost ili pak, zeli da uvede nov
proizvod u svoj proizvodni program.

3.1 Eksterniizvori finansiranja

Finansijsko planiranje je prvi korak koji preduzece treba da preduzme kada Zeli da
se zaduzi. To planiranje mora da se bazira na Cinjenicama koje proizilaze iz evidencija
samog preduzeca, ukoliko Zeli da dobije zajam i da ga na profitabilan nacin iskoristi.

Preduze¢e R packaging pre nego $to je razmisSljalo o zaduZivanju, procenilo je
kakva su mu sredstva potrebna. U pitanju su dugorocna finansijska sredstva.

Dugorocni (investicioni) kredit obi¢no se otplacuje iz zarada, kada se investicija, za
koju je ovaj kredit uzet, uspeSno aktivira. Kapital preduzeca formiran ulaganjem
suvlasnika (ortaka) ne vrac¢a se kao kredit, ve¢ se kroz ostvareni biznis ,oploduje” i tako
oploden postepeno vraca vlasniku u vidu profita.

Nakon odrZzanog sastanka na kome su bili prisutni svi relevantni segmenti
(organizacioni delovi-sektori preduzeca), zaklju€eno je da su im potrebni eksterni izvori
finansiranja. Potrebe su segmentirali potrebama za investicionim kreditom.

Investicioni kredit je dugoroCni kredit za finansiranje ulaganja u stalnu imovinu i
trajna obrtna sredstva. Investicioni kredit se odobrava na osnovu investicionog projekta
(drugo ime za biznis plan) kojim se dokazuje trziSna valjanost, rentabilnost i likvidnost
projekta uz iskazivanje ukupnog obima ulaganja i strukture izvora finansiranja (sopstveni
izvori, dugoroc€ni krediti i eventualno drugi izvori).

Banka ispituje valjanost investicionog projekta sama ili to poverava specijalizovanim
organizacijama za to (npr. Specijalizovanim institutima). Ako je investicioni projekat
prihvatljiv, ispituje se i kreditni bonitet investitora i ako je i on prihvatljiv, banka odobrava
dugorocni investicioni kredit. U toku izvodenja investicija po investicionom projektu
kamata se ne placa iako je banka obraCunava. To je tkz. interkalarna kamata koja
povecCava glavnicu odobrenog dugoro¢nog kredita i nematerijalna (osnivacka ulaganja).
MozZe se ugovoriti i odlozeni rok placanja posle zavrSetka izgradnje (ulaganja) po
investicionom projektu od na primer 2 do 3 godine (grejs period).?

U trenutnoj recesiji, inovacije po pitanju proizvoda i fleksibilnost u pristupu
klijentovim potrebama stvaraju nove atraktivne mogucnosti finansiranja, otvarajudi

2 Rodli¢ J, Filipovi¢ M, ,,Poslovne finansije”, Beogradska poslovna $kola u Beogradu, Beograd, 2006. godina
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bankama Sanse za profitom, kao i pozicijom u kojoj postaju viSe nego ikada orijentisane
ka klijentima. Stvara se veoma tesna veza kojom se klijent dugoro¢no veze za banku.*?

Grejs period je odredba u vecini kreditnih ugovora i ugovora iz osiguranja koja
omogucava da pla¢anje bude primljeno posle odredenog vremena, tj. posle stvarnog
datuma dospeca. Tokom ovog perioda nece se naplaCivati zatezne kamate, a kasno
pla¢anje neée rezultirati otkazivanju kredita.>* Tipi¢an grejs period je 15 dana .

Istrazivanje trzista sirovina, odnosno nabavke repromaterijala kao i njegova analiza,
posluzili su kao osnova preduzecu R packaging za odredivanje potrebe za obrtnim
sredstvima za tekucu 2014 poslovnu godinu.

Finansijski konsultant je na sastanku izneo svoje mi$ljenje da ¢e naredna poslovna
godina i pored negativnih kretanja na trziStu i premanentne nelikvidnosti, biti stabilna po
pitanju rezultata, jer je osigurana mreza kupaca i dobavljaca.

Kredit za obrtna sredstva ¢e biti usmeren u finansiranje nabavke najkvalitetnijeg
inputa, odnosno otpadne plasticne ambalaze visokog stepena Cisto¢e kod koje je
izvrSena separacija. Nabavka ¢e biti kontinuirana u dogovoru koji je postignut sa JP
Gradska Cisto¢a Beograd, i sa drugim manjim renomiranim sakuplja¢ima sa domaceg
trzista koji imaju viSegodisnje iskustvo.

Efekti koji se oCekuju od nabavke a koji su uslovljeni korekthom saradnjom, su pre
svega rabati na avansne uplate u iznosima i do 5%. Plan preduze¢a R packaging je da
deo kredita usmeri na avansnu uplatu dobavlja¢ima inputa i time obezbedi rabat koji ¢e
biti knjizen kao pozicija vanrednih prihoda bilansa uspeha preduzeca. Takode je u planu
preduzeca, da ovim nabavkama obezbedi nesmetanu i kontinuiranu reciklazu i
proizvodnju, tako $to ¢e blagovremeno dopunjavati lager u magacinu sirovina.

Poslovna dobit je projektovana na nivou dovoljnom za uredan otplatni kapacitet
preduzeca tj. na meseCnom nivou, poslovna marza je dovoljna da pokrije troSkove rata i
kamata kratkoro¢nog kredita.

Dugorocni kredit za trajna obrtna sredstva ¢e biti usmeren na finansiranje instalacije
linije za reciklazu, separaciju i proizvodnju, a Sto podrazumeva angazovanje veceg broja
strucnih lica (troSkovi najkvalitetnijin inZenjera i tehnologa), zatim ¢e biti usmerena na
troSkove istrazivanja trziSta, troSkove prodajnog trzista, troSkovi analize kapaciteta i
sposobnosti postojeceg pogona, troskovi analize i nabavke potrebnih sirovina, troSkove
supstitucije vremena potrebnog za marketinski prodor proizvoda na trzistu.

3 By extending their reach to cover their customers' end-to-end supply chain, trade banks improve their bottom line
and strengthen ties with their customers (source: Carswell, Kitt, Product Manager and Executive Consultant within
CGl's Trade Services Group., “Supply Chain Finance: A new way for trade banks to strengthen customer relation-
ships”, 2007)

* http://www.investopedia.com/terms/g/grace_period.asp
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Finansijki konsultant preduzeca je i u ovoj varijanti procenio otplatni kapacitet na
dug rok, a uzimajuéi u obzir i sumu prethodnog kredita (kratkoro€nog kredita za obrtna
sredstva). Pokazatelj koji je bitan za sagledavanje otplatnog kapaciteta preduzeca
na dug rok jeste poslovna dobit preduzeéa uveéana za amortizaciju. Preduzece ima
nameru da ovaj kredit vraca iz priliva tekuceg poslovanja a nikako da se oslanja na
projekciju potencijalnih prihoda kao efekata predmetne investicije.

Uzimajuci u obzir znacCajnost, aktuelnost i perspektivnost delatnosti preduzeca R
packaging kojom namerava da se bavi u buducénosti uz postojeCe olakSice drzave,
odluceno je i da se investira pre svega u nabavku tehniCke i pogonske opreme od
poznatog dobavljaca.

Interne projekcije su pokazale da bi u toj varijanti najpogodniji investicioni kredit bio
za 70% potrebnih sredstava na 7 godina otplate sa godiSnjom kamatom od 8% i uz 12
meseci grejs perioda, uklju€ujuci i 30% sopstvenih sredstava.

Prethodna pomenuta ro¢nost kredita je znaCajna iz razloga Sto je preduzedu
potrebno 12 meseci da bi investiciju doveo na nivo sa koga bi sama sebe otplacéivala. U
startu bi sredstva kontra nalozima platnog prometa bila usmerena ka renomiranom
proizvodacu opreme. Buduéi da preduzece R packaging zeli da ucCestvuje sa 30%
sopstvenih sredstava u investiciji a da je u sustini to i zahtev poslovne banke, odlu¢eno
je da se akumulirana gotovinska sredstva koja se nalaze na depozitnim racunima kod
ostalih banaka preusmere u pomenute svrhe.

AnalitiCari preduzeca su procenili da ¢e prinosna mo¢ investicije, u najstresnijem
scenariju biti dovoljna da pokrije sopstvene troskove, a viSe su nego izvesna ocCekivanja
da prinos investicije bude dovoljan za pokri¢e prethodno pomenutih kredita.

U pitanju je obezbeden kredit koji podrazumeva davanje dela ili celokupne aktive
kao zalog kreditoru. Banka kod odobravanja kredita trazi odgovarajuce materijalno
obezbedenje (menice, Zirante, garancije, hipoteke), da bi na taj nacin zastitila svoj kapital
i svoje deponente od rizika koji prati poslovne situacije, koje se u preduzetnickom poslu
deSavaju, Cak i kada su Sanse za uspeh preduzetni¢kog posla stvarno velike. Ovaj tip
kredita je uobiCajeni u privrednom sistemu, a instrumenti obezbedenja kredita imaju
sledece karakteristike:

. Menica - Pismeni dokument, izdat u strogo zakonskoj formi, u kome se izdavalac
(trasant) obavezuje da ¢e u roku isplatiti odredeni iznos, ili pak poziva drugo lice (trasata)
da izvrSi tu isplatu. Postoji viSe vrsta menica. Jedna od njih je sopstvena - kada se
izdavalac obavezuje da ¢e sam izvrsiti isplatu, dok je vu€ena ona kojom izvrSilac poziva
drugo lice, odnosno trasata da izvrSi isplatu. Blanko menica je neispunjen menicni
obrazac snabdeven potrebnim potpisima i zakonski mozZe postati menica ¢im se ispune
ostali bitni podaci. Blanko menica se upotrebljava za obezbedenje zajma pojedinca ili
organizacije - ako duznik normalno otplacuje zajam, pri izvrSenoj potpunoj uplati blanko
menica se vra¢a duznicima. Ali ako duznik prestane sa otplatama blanko menica se
popunjava na ostatak duga, a dug se isplacuje po meni¢nom postupku. Sve izjave u vezi
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sa menicom daju se napismeno i potpisano na menici, a svaki potpisnik na menici je i
obaveznik.

. Garancija - Pismena ugovorna obaveza jednog saugovaraca prema drugom da ce
snositi rizik nekog posla, odnosno nadoknaditi Stetu. Garancija mozZe biti nov€ana i
stvarna. Posebna vrsta garancije jeste jemstvo.

. Hipoteka - Hipoteka je zaloZno pravo na nepokretnosti, koje ovlascuje poverioca
da, ako duznik ne isplati dug o dospelosti ili ako dode do povrede druge obaveze koja
aktivira hipoteku, zahteva naplatu potrazivanja obezbedenog hipotekom iz vrednosti
nepokretnosti, pre obicnih poverilaca i pre docnijin hipotekarnih poverilaca, bez obzira u
&ijoj svojini se nepokretnost nalazi.*®

U poslednje vreme poslovne banke sve CeS¢e ugovaraju odredene zaStitne
klauzule koje su Cesto za banku vaznije od ugovorenih instrumenata obezbedenja
vra¢anja kredita. Zbog povecanog kreditnog rizika na dugoroCni kredit, kao u slucaju
R packaging-a, zastitne klauzule se primenjuju na ovu vrstu kredita.

NajCesce su sledece klauzule:

- Preduzece se obavezuje da ¢e u periodu trajanja kredita davati banci odredeni set
periodi¢nih finansijskih izvestaja;

- Preduzece se obavezuje da Ce za vreme KkoriS¢enja kredita drzati sopstveni obrtni
kapital iznad odredenog minimalnog nivoa;

- Preduzece ne sme da vrSi vece bilansne promene ili viasniCke transformacije bez
odobrenja banke;

- Preduze¢e ne sme da ulazi u nova kreditna zaduZenja odnosno da povecava u
znacajnijem iznosu fiksne aktive bez odobrenja banke;

- Preduzec¢e ne sme da kupuje vrednosne papire (sem drZzavnih papira) da ne bi
ulazilo u spekulativne transakcije® koje bi mogle da znade poveéanje kreditnog rizika;

- Preduzeée ne sme da ulazi u fuzije*’ sa drugim preduzeéima bez odobrenja banke
kreditora;

- Ukoliko preduzeée probije vrednosti odredenih indikatora na osnovu koje je
izvrSena kreditna analiza (u pogledu profitabilnosti, obrta sredstava, strukture kapitala i

* www.kamatica.com

% Spekulativne transakcije preduzeca su finansijske transakcije koje ukljucuju spekulativni rizik, gde eventualni neto

povratak ili konacna cena nije poznata unapred.

37 .. ;. . P . . . .. ,
Fuzija preduzeca je postupak spajanja imovine najmanje (do tada) ekonomski i pravno samostalna preduzeca u

jednu ekonomsku i pravnu celinu, pri cemu najmanje jedno od njih prestaje da postoji (nestaje).
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likvidnosti) mogu se primeniti ograni€enja u pogledu isplate dividende akcionarima, plata
i bonusa menadZerima firme.*

3.2 Podnosenje zahteva za kredit preduzeé¢a R packaging

Posle odrzanog sastanka izmedu R packaging-a i poslovne banke, stvorili su se
uslovi za otpocCinjanje saradnje. Banka je dalje naloZila samom preduzec¢u da otvori
tekuci racun kod nje, kao i da prilozi sva najbitnija dokumenta koja se traze u proceduri
apliciranja za kredit. Za otvaranje tekuceg racuna, preduzec¢u su neophodna sledeca
dokumenta:

1. Zahtev za otvaranje tekuceg racuna, popunjen, potpisan i pecatiran od
strane ovlas¢enog lica (direktor);

2. 4 (Cetiri) primerka ugovora o otvaranju i vodenju tekuéeg dinarskog i
tekuceg deviznog racuna (2 primerka za banku i 2 za preduzece);

3. Potrebno je bilo popuniti, potpisati i pecatirati deponovane kartone (po
dva depo kartona, jedan dinarski, drugi devizni), na kojima su ovlas¢ena
dva lica za potpisivanje dokumentacije, vezane za davanje ovlasc¢enja
po pitanju priliva i odliva po teku¢em racunu.

Otvaranje tekuceg rac¢una je bio preduslov za otpocinjanje saradnje sa poslovnom
bankom, jer je uslov pustanje i koriséenje sredstava kredita upravo postojanje tih racuna.

Od statusne dokumentacije preduzeéa za otvaranje teku¢eg racuna potrebno je
sledece:

. Prvobitno reSenje o registraciji, koje izdaje Agencija za privredne registre, prilikom
registrovanja kod nje, a prelaskom sa Trgovinskog suda;

. lzvod iz Agencije za privrednje registre, overena fotokopija ili original koji nije
stariji od 3 meseca,;

. PIB ili Poreski identifikacioni broj, koji izdaje Poreska uprava,

. OP obrazac original ili overena fotokopija, koji predstavlja spesimen potpisa lica

ovladéenih za zastupanje;
. | fotokopije lli€nih karti vlasnika i zastupnika firme.

U pitanju su vrlo vazna poslovna dokumenta na osnovu kojih se vrSi preliminarna
identifikacija poslovnog subjekta, a pe€at poslovnog subjekta i potpis direktora poslovnog
subjekta, predstavljaju garante verodostojnosti podataka.

* Dusani¢ J.,”Bankarstvo”, Beogradska poslovna $kola u Beogradu, Beograd, 2008. godine
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Zahtev za kredit traZioca kredita potpisan, popunjen i pecatiran, sadrzi elemente
tipa:

» Godina osnivanja preduzeca

* Broj zaposlenih

* Pretezna delatnost

* TrziSni udeo

* TrziSno okruzenje

» Konkurencija

* DrZzavna regulativa

» Povezivanje pravnih lica

* Vlasni¢ka struktura upravnog odbora

* Pravna forma

* Vrsta bankarskog proizvoda koji se trazi
* Iznos bankarskog proizvoda koji se trazi.

Uz kreditni zahtev podnose se tabele najvecih potencijalnih i postojecih kupaca
i dobavlja¢a, pomocCu kojih banka pokuSava da u najboljoj meri sagleda trziSno
okruzenje preduzeéa. Suma najvecih kupaca, treba da bude identi¢na u varijacijama +/-
20% pdv u ukupnim projektovanim prihodima od prodaje.
Sa druge strane strane, ukupna suma dobavljaCa treba da bude jednaka sumi
materijalnih troSkova, odnosno nabavnoj vrednosti realizovane robe u varijacijama +/-
20% pdv-a.

Preduzece treba da dostavi banci overenu fakturu, koja sadrzi dokaz o uplati
odredene sume kreditnom birou, i na osnovu nje banka je u mogucnosti da povuce
izvestaj iz kreditnog biroa, Ciji su osnovni elementi: mati¢ni broj, PIB, ime i prezime
direktora, JMBG direktora.

U pitanju je vrlo poverljiv dokument, u smislu da ako banka povuce izvestaj iz kreditnog
biroa a nema predmetnu saglasnost preduzeca kao klijenta, nacinila je ozbiljan prekrsaj.
Pomenuti izvestaj iz kreditnog biroa sadrzi sve obaveze koje preduzece moze da ima
prema drugim bankama, a kao Sto su: krediti, bankarske garancije, dokumentarni
akreditivi, avali, eskonti, jemstva itd. IzveStaj pokazuje i urednost klijenta po predmetnim
proizvodima, kao i eventualne dane kasnjenja. U izvesStaju takode postoje i evidencije o
blokadama tekucih raCuna u istoriji poslovanja preduzec¢a, u nasem sluCaju ona ne
postoji, s obzirom da je u pitanju novoosnovano preduzece.

Banke su u kredithom birou oznacene po Siframa ne po imenima, a duznost je
preduzec¢a da da verodostojan podatak o banci izdavaocu proizvoda, kao i da identifikuje
proizvod koji ima kod date banke. Banka ima uvid o podacima kao $to su: odobrena
suma, preostala suma za koriS¢enje, datum odobrenja, datum dospeca.

Kada je u pitanju investicioni kredit, kao $to je u ovom slu€aju, potrebno je da se
priloZi banci i kompletan investicioni elaborat, odnosno studija slu€aja i studija
izvodljivosti.
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Biznis plan je u danaSnje vreme polazna taCka svih pregovora sa bankama i
drugim finansijskim institucijama. U konkretnom slucaju, bududi da je preduzeée u povoju
i da trazi start up kredit, biznis plan je neophodan dokument, koji ¢e pored osnovnih
informacija, prikazati i otplatni kapacitet, odnosno rentabilnost investicije.

Finansijski analitiCar ¢e predocCiti biznis planom, da preduzece planira uvoz
najsavremenije opreme koja je viSefunkcionalna, s obzirom da ¢e omoguciti reciklazu,
pranje PET-a i proizvodnju 3 vrste proizvoda namenjenih prodaji ve¢ unapred poznatim
kupcima.

Prilikom ispitivanja trzista koje je takode obuhvaéeno biznis planom, doSlo se do
saznanja da je reciklaza otpadne plasticne PET ambalaze delatnost koja je slabo
zastupljena na ovim prostorima. PoStujuéi unapred definisana pravila Evropske Unije
kojoj tezi zemlja kao Sto je Srbija, uslovljeni smo da mislimo na ekologiju i da joj
doprinesemo tako Sto ¢e se otvarati centri reciklaze u nasoj zemilji.

Opsezna analiza trzista i svih prikupljenih €injenica, ukazuje na to da je ovaj biznis
zasnovan na realnim postavkama i dobro iskonstruisanim &injenicama i da ¢e svoju
snagu i otplatni kapacitet pokazati ve¢ nakon prve godine poslovanja.

3.3 Analiza biznis plana preduzeéa kod Start up kreditiranja sa stanovista poslovne
banke

Nakon predatog zahteva za kredit sa obrazlozenjem i dokumentacijom poslovnoj
banci, ulazi se u proceduralni deo oko izdavanja dugoro¢nog finansijskog kredita za
nabavku opreme iz inostranstva. S obzirom da je u pitanju investicioni kredit, pored
kreditnog referenta, neophodno je i angazovanje posebnih stru¢nih komisija u koje su
uklju€eni pored struénjaka iz oblasti bankarstva i stru€njaci iz drugih oblasti (na primer,
razne vrste inZenjera).

Savremena koncepcija kreditne sposobnosti dinamic¢kog je sadrzaja, jer se sa
aspekta imovine prenosi na aspekt prinosne snage preduzeéa. Meri se veliinom
prinosne snage preduzeca, odnosno njegovom sposobnos¢u da ostvari  prihod
odgovarajuc¢eg obima i strukture. Kreditna sposobnost je inverzna meri kreditnog rizika,
Sto znaci da je pri niskom riziku — visoka, i obrnuto.

U analizi stepena kreditnog rizika najCe$¢e se polazi od pet faktora koji ga
determiniSu (pravilo 5C):

1. Karakter (character - karakteristike traZioca kredita) pokazuje spremnost kao i Zelju
da se dug otplati na vreme zajedno sa kamatom. Smatra se da je to pocetni uslov za
dobijanje kredita.

2. Kapacitet zaduZenja (capacity to borrow - kapacitet ili sposobnost placanja trazioca
kredita) znacCi procenu sposobnosti preduzeca da iz tekuéeg dohotka moze da izvrsi
vratanje bankarskog kredita zajedno sa kamatom. Ta sposobost vezana je za
generisanje dohotka u periodu u kome treba da se kredit otplati.
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3. Kapital (capital - veli¢ina kapitala ili bogatstva traZioca kredita) pokazuje neto
imovinu duznika. Visina neto imovine inducira ranije finansijsko ponasanje kreditnog
duznika. Pored toga visina neto imovine (kapitala) predstavlja rezervu solventnosti, pa
stoga utiCe i na visinu kredita koji dobija preduzece.

4. Zaloga (collateral - obezbedenje vracanja kredita) predstavlja realno pokri¢e koje
moze da bude uslov za dobijanje kredita kod banke. Zaloga moze da bude u vidu
nekretnina, vrednosnih papira, potrazivanja od kupaca itd.

5. Ekonomske prilike (conditions - uslovi privredivanja) oznacavaju makorekonomske
ili sektorske prilike koje utiCu na sposobnost otplate bankarskih zajmova o rokovima
zajedno sa kamatom. Na primer u periodima povoljne konjukture kreditni rizik je znatno
manji nego za vreme aktuelne recesije u svetu i kod nas.

Analiza kreditnog rizika je dobila poseban zna€aj u praksi banka zemalja trziSne
ekonomije. U tome metoda 5C zauzima visok rang.>*

Kompletnu kreditnu analizu kreditni referent poslovne banke obavlja na osnovu
kreditnog zahteva, obrazloZenja i prilozene dokumentacije. Nakon obrade kreditnog
zahteva sa formalno-pravne i materijalno-finansijske strane, kreditni referent sastavlja
kreditni referat koji sadrzi sledece elemente:

- Naziv, sediste i delatnost traZioca kredita,

- Kreditnu sposobnost trazioca kredita,

- Stepen izvrSenja obaveza prema poslovnoj banci,

- Iznos traZenog kredita,

- Dinamika koris¢enja,

- Projekcija oCekivanih efekata od odobrenog kredita.

Zakljucak kreditnog zahteva sadrzi podatke o tome da li se prihvata (pozitivan
zaklju€ak) ili odbija (negativan zaklju¢ak) kreditni zahtev. ZakljuCak kreditnog referata
predstavlja predlog odluke koju treba da donese nadlezan organ banke.

Na osnovu zakljuCaka iz kreditnog referata donosi se reSenje o kreditnom
zahtevu koje donosi kreditni odbor banke. Definitivno reSenje o kredithom zahtevu moze
biti pozitivno ili negativno.

Formiran menadzment R packaging-a oCekuje da ¢e reSenje o kreditu biti pozitivno.
Ocekivanja se baziraju na Cinjenici da je u pitanju reciklazna industrija koja kao grana
delatnosti i u vreme svetske ekonomske krize ima najbolji sigurnosni rejting kod banka.
Procenjuje se da je to sigurna i isplativa delatnost koja uspesSno egzistira i viSe je nego
potrebna savremenom drustvu (pitanje ekologije), bez obzira na doba recesije.

¥ Bjelica V, Raicevic¢ B., Radmilovi¢ S, Babic B., Radici¢ M., , Finansije teorija i praksa“, Ekonomski fakultet u Subotici,
Novi Sad, 2011 godina
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Poslovna banka kreditor je upoznata i sa tim da Ce procesi reciklaze i proizvodnje
PP granulata biti kontinuirani tokom cele godine, jer su sklopljeni dobri komercijalni
ugovori. Ugovorena je i prodaja stranim kupcima gde ino kupci placaju avansno, i zbog
toga Ce dobijati mali popust.

Sve gore navedeno ide u prilog pozitivnom reSenju o kreditnom zahtevu R packaging-a, i
da ce biti usvojen u celosti ili delimi€no, bez velikih izmena, ili ako ih bude, trazi¢e se
povecanje ucescéa (vise od 30%).

Ukoliko usledi pozitivan votum kreditnog biroa poslovne banke, sledi potpisivanje
ugovora o kreditu, Sto predstavlja dvostranu izjavu volje izmedu poslovne banke i R
packaging-a, obavezno sastavljen u pisanoj formi.

Posle potpisivanja ugovora o kreditu, stiCu se uslovi za koriS¢enje odobrenog kredita
prema nameni kredita koja je unapred poznata i definisana izmedu ugovornih strana, i taj
kredit se pusta u promet.

Nacin koriS¢enja kredita zavisi od vrste kredita i on je ugovorom definisan. S
obzirom da preduzeée R packaging uvozi opremu iz inostranstva, neophodno je da banci
prezentuje ugovorom predvidena dokumenta (na primer, carinsku deklaraciju kao
dokaz da je roba presla granicu).

Korisnik kredita, predmetno preduzeée se ugovorom obavezuje da ¢e namesnki
koristiti kredit, a poslovna banka ima pravo i obavezu da prati i kontroliSe koris¢enje
odobrenog kredita.

Predmetno preduzece ce vracati kredit poslovnoj banci u vise anuiteta (prema
amortizacionom planu otplate kredita), jer je tako ugovorom predvideno. Bitno je da se
banci uredno vra¢a kredit, kako preduzec¢e ne bi zapalo u docnju i time bilo u obavezi da
placa zateznu kamatu®.

Obaveza banke je da vodi pojedinaéni radun korisnika kredita, na kojem belezi
kada je kredit pusten u teCaj, a takode belezi vratanje odobrenog kredita od strane
korisnika.**

Start up kredit predstavlja odobravanje kredita preduzeéu koje nema dva
uzastopna, overena  godiSnja finansijska izvestaja. Overeni finansijski izvestaiji
predstavljaju izvestaje overene od strane Agencije za privredne registre.

Dakle moguce je Cak i da firma bude osnovana i u decembru i da posluje samo 30 dana
pa Cak i tada da ima overen finansijski izvestaj za tu godinu.

Prema NBS-u firme koje pripadaju rangu start up firmi imaju zakonski kreditni
rejtnig 6b/B1. Dakle preduze¢e moze da ima izuzetno loSe finansijske pokazatelje i da ti

* zatezna kamata je kamata koju duguje duZnik nov¢ane obaveze ako se nade u docnji.
L. Had?Zi¢, ,Bankarstvo”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2009. godine.
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isti pokazatelji sa sobom povlace l0Siji rejting od rejtinga 6b/B1 ukoliko se radi o start up
firmi, koja ima zakonski rejting 6b/B1l. Nakon dobijanja dva uzastopna overena
finansijska izveStaja firma pocinje da dobija svoj ,prirodni rejting“.

Prirodni rejting predstavlja odraz kvaliteta finansijskih pokazatelja a na isti najvise
utiCu indikatori bilansa uspeha (operativni profit), kao i pokazatelji bilansa stanja
(vrednost stalne imovine i njen odnos prema obrtnoj imovini a u zavisnosti od delatnosti
preduzeca, visine kapitala, njegove strukture kao i visine ukupnih obaveza).

Napominjemo da je struktura pasive bilansa stanja presudna po kreditni rejting
firme a poseban znacaj istoj se pridaje u aktuelnom vremenu svetske ekonomske krize.

Vecina firmi u Srbiji koje imaju vizije i biznis planove bivaju i osnivane za te namere,
ali i u isto vreme imaju velike probleme da ostanu u rangu start up firmi pre pocCetka
projekta. TipiCan primer su firme koje se osnivaju radi dobijanja kredita potrebnog za
finansiranje izgradnje stambeno poslovnog objekta. Ove firme da bi aplicirale za kredit
kod banke, moraju da poseduju pravosnaznu gradevinsku dozvolu. Zbog sporine rada
drzavnih organa i administracije, put do dobijanja ove dozvole je veoma dugacak i
trnovit. Ono Sto spada u domen preduzeca i njegove saradnje sa projektantskim biroima
(to je izrada glavnog plana idejnog projekta) se zavrSava brzo ali ono $to sledi nakon
toga, (to su sl. dokumenta: akt o urabnistiCkim uslovima, lokacijska dozvola pa i sama
gradevinska dozvola), njihovo izdavanje traje prilicno dugo i taj posao spada u domen
drzavnih poslova.

Samim tim veoma Cesto se u praksi deSava da se firma osnuje ali i da produ dve godine
od njenog osnivanja i da ona izade iz domena start up firme. Poslovne banke u takvim
situacijama Cesto zahtevaju osnivanje potpuno nove firme kako bi mogle da je kreditiraju
sa rejtingom 6b/B1, ali to podrazumeva dodatne troSkove i dodatno vreme za
uskladivanje dokumentacije.

Sa stanoviSta banke start up firma mora da ima viSe vrednosno uceSce u
investicionom projektu u odnosu na firmu koja ima dugoro¢nu istoriju poslovanja. Kod
start up firmi u vecini sluCajeva, uc¢esce je minimum 30%, Sto znaci da ako je vrednost
investicije 1.000.000 eur, ucesée firme mora biti 300.000 eur. Veée uceSce se trazi iz
razloga Sto banka ulazi u kreditni aranzman sa firmom koja obi¢no nema trziSte nabavke,
trziSte prodaje i iskustvo u branSi u kojoj namerava da posluje. Dakle radi se o
finansiranju plana koje je samo po sebi finansiranje ne¢ega $to bi trebalo da se ostvari u
buduénosti. UCeSc¢e preduzeca u vrednosti investicije predstavlja njegovu participaciju u
ukupnom riziku investicije.

Poslovne banke uglavnom insistiraju na nov€anim sredstvima prilikom definisanja
uceSca i ukoliko se radi o kupovini poslovnog objekta, u¢eS¢e mora pre realizacije kredita
da se polozi na namenski raCun kod banke, kako bi ga banka zajedno sa sredstvima
kredita, prebacila na racun prodavca. Ipak, veoma Cesto se u praksi deSava da ucescée
bude izraZzeno u vrednosti nepokretnosti. Primera radi, ukoliko se finansira izgradnja
stambeno poslovnog objekta, uceS¢e u investiciji moze da bude lokacija na kojoj se
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gradi. Naravno ta lokacija mora da bude u vlasnistvu firme, a to znaci da firma mora da
poseduje overeni kupoprodajni ugovor ili jo§ bolje izvod iz lista nepokretnosti koji
dokazuje vlasnistvo. Kod definisanja vrednosti takvog uc¢eSc¢a nikako ne sme da se uzme
procenjena trziSna vrednost ve¢ upravo vrednost iz kupoprodajnog ugovora. S druge
strane ukoliko je od kupovine zemlje pa do same procene proslo dosta vremena i ukoliko
je firma u to vreme ulagala u predmetnu zemlju veoma je logi¢no, i to se €esto u praksi
deSava da poslovna banka kao parametar vrednosti u¢eS¢a uzima procenjenu vrednost
zemlje.

Kada govorimo o gradevinskoj delatnosti odnosno o finansiranju odredenih
investicionih projekata moramo napomenuti i da su banke u trenutnim, turbulentnim
trziSnim uslovima donekle promenile pristup analizi relevantnih kreditnih zahteva.

U savremenim trziSnim uslovima, gde je sloZzenost donoSenja odluka o odobravanju
kredita sve veca i gde se vrSe sve kompleksnije pripreme za njihovo donoSenje i u
uslovima gde su potrebe nosioca privrednih aktivnosti sve viSe izrazene za investiocionu
aktivnost i za dugoroCnim kreditima, teziSte razmatranja banke po zahtevima za
dugoroCne kredite se sve viSe pomera na ocenu valjanosti investicionih programa i
projekata, a sve manje na trenutni bonitet zajmotrazioca. **

Profitabilnost potpuno novog investicionog projekta se ocenjuje primenom sledecih
metoda: metoda prosecne stope prinosa na ulozeni kapital, metoda perioda povracaja,
metoda neto sadasnje vrednosti, metoda interne stope prinosa. **

Naravno, prethodno nije samo slu¢aj za dugoroéne plasmane, veé sve viSe dobija na
znacaju za bilo kakav poslovni aranzman izmedu banke i klijenta. S toga i kod npr.
finansiranja kratkoro¢nih potreba za obrtnim sredstvima, banka zahteva dostavljanje
biznis plana. Osnovna uloga biznis plana je odredivanje nedvosmislene i precizne
orjentacije za vodenjenje poslova u kratkom roku. Biznis plan se, obi¢no, donosi za
period ?P godine dana s tim da postoji moguénost aktualizacije na kvartalnoj i mesecnoj
0osnovi.

Kao obavezan dokument prilikom apliciranja za start up kredit poslovna
banka zahteva prezentovanje biznis plana. U okviru biznis plana obavezno mora da
bude sadrzan rok povrata investicije u smislu roka u kome ce investicija da povrati
sva prethodna uloZena sredstva (kredit poslovne banke i sopstveno ucesce).

U okviru biznis plana sa stanovista poslovne banke posebno bitan element jeste
trziSte prodaje i trziste nabavke.

“Dr. U. N. Curi¢: “Bankarski portfolio menadZment”, Feljton, Novi Sad, 1995. godine, str.

“pr. J. Todorovié, Dr. D. Buricin, Dr. S. Janosevic, ,Strategijski MenadZment” Ekonomski fakultet u Beogradu,
Beograd, 2000. godine, str. 572

“pr. J. Todorovic, Dr. D. Buricin, Dr. S. JanosSevic, , Strategijski MenadZment“ Ekonomski fakultet u Beogradu,
Beograd, 2000. godine, str. 76
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Kada govorimo o trzistu nabavke posebno je bitno sagledati da li je firma imala
odredene kontakte sa potencijalnim dobavlja¢ima. Poslovna saradnja sa dobavljaCima se
gradi godinama, te je s toga pocetak saradnje tezak i bolan. Ono $to hoéemo da
istaknemo jeste to da firme koje imaju dugoroCnu saradnju sa dobavljaCima uglavnom
imaju izgraden odnos snaznog poverenja i u prilici su da ostvare izuzetno visoke rabate,
kako za avansne nabavke tako i na koli¢inske nabavke.

Kao Sto smo napomenuli veoma bitan element je i analiza trziSta prodaje.
PreduzeCe mora da ima ubedljivu analizu naCina na koji Ce realizovati sopstvene
proizvode. Ova analiza treba da ukaZe na vel ostvarene kontakte sa kupcima, uz
navodenje njihovih poslovnih referenci. Mora se povesti raCuna o tome da investicija ne
bude realizovana u prenaglasene kapacitete proizvodnih pogona a u odnosu na trziSne
potencijale. Cesto se deSava da usled pogre$ne projekcije kapaciteti mogu da se
iskoriste na samo 30% $to je ekvivalent trziSnoj potraznji a da preostalih 70% ostane
dugo vremena neiskoriS¢eno. U tim situacijama troSak tih 70% kapaciteta u smislu
kreditnog opterec¢enja i kamate koje on donosi, predstavlja ogroman teret ukupnoj
investiciji i zaradivackoj sposobnosti vezanoj za samo 30% kapaciteta.

Prilikom finansiranja nabavke velikih mas$ina i postrojenja iz inostranstva, banka
insistira na izvestaju prihvatljive inzenjerske kuce koja ¢e dati precizan opis moguénosti
same masine. U Srbiji se ¢esto deSava da velike projekte vodi samo jedan Covek koji ne
moZe imati iskustva i potrebna znanja iz svih oblasti, pa se deSavaju primeri da se
masina uveze i instalira ali da se Zeli uStedeti na preciSc¢ivacu vode koji je neophodan za
rad masSine, zatim se zapuSe dizne i maSina ne moze da funkcioniSe. Popravka takvog
kvara zahteva veoma dug vremenski period u kojem preduzece ne moze da vraca kredit
banci.

Sa stanovista poslovne banke rok kredita treba da bude ekvivalentan roku u kome
preduze¢e mozZe da vrati kredit. Kada govorimo o tome, mislimo pre svega na ro¢nost
koja omoguéava odnos izmedu EBITDA“* margine na godi$njem nivou i ukupnih
obaveza po glavnici i kamati na godiSnjem nivou od 1,3:1. EBITDA margina je operativni
profit uvecan za amortizaciju.

3.4 Ocena kreditne sposobnosti trazioca kredita

Poslovna banka moze da odobri kredit samo kreditno sposobnom traZiocu kredita.
Pod kredithom sposobnos$c¢u traZioca kredita podrazumeva se njegova sposobnost da o
roku izmiri sve obaveze prema banci vezane za vracanje kredita. Ocena kreditne
sposobnosti trazioca kredita vrsi se prvo sa formalnog, a onda i sa materijalnog aspekta.

Pod formalnom kredithnom sposobnoScu trazioca kredita podrazumeva se njegova
pravna sposobnost, odnosno da moze zakljuciti ugovor i preuzeti sve obaveze koje iz
njega proizilaze.

EBITDA = poslovni prihod- (materijalni troskovi + troskovi poslovanja + troskovi zaposlenih)
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Kreditno sposoban trazioc kredita sa materijalnog aspekta jeste ono lice koje banci,
posle detaljne analize, pruza dovoljno garancija da ¢e preuzeti obaveze u celini i u
ugovorenom roku ispuniti.

Pri oceni kredithe sposobnosti banka narocito vodi raCuna da korisnik kredita ispunjava
sledece uslove:

v' Ostvaruje pozitivan finansijski rezultat i nema nepokriven gubitak po zavrSnom
racunu iz prethodnih godina, Sto nije slu€aj predmetnog preduzeca, s obzirom da
je u pitanju osnivanje nove firme;

v" Ima uredno finansijsko poslovanje i azurno knjigovodstveno stanje, te imovinu i
obaveze iskazuje po stvarnoj vrednosti i u skladu sa vazecim propisima;

v" Ima moguénost da vrati kredit o roku na bazi teku¢eg poslovanja i planiranog
poslovanja u neposrednoj buduénosti;

v" Namenski koristi ranije odobrene kredite i svoje obaveze po njima izmiruje u
ugovorenim rokovima;

v' Uredno izmiruje obaveze prema banci, drzavi i poslovnim partnerima, te
blagovremeno napladuje svoja potrazivanja.

Odlukom o osnovnim elementima postupka odobravanja i naplate potrazivanja banaka i
drugih finansijskih organizacija (Sluzbeni list broj 39/2002), banka je duzna da svojim
aktima uredi postupak ocene finansijskog stanja, a naroc€ito kreditne sposobnosti duznika
(trazioca kredita), i to:

1. Analiza tokova gotovine duznika sa dinamic¢kog aspekta, u smislu predvidanja
buduéih prihoda i rashoda duznika i njihovog odnosa prema visini zasnovanih i
pretpostavljenih obaveza prema banci,

2. Analiza moguénosti naplate potrazivanja aktiviranjem pribavljenog ili ponudenog
instrumenta obezbedenja naplate potraZivanja,

3. Analiza urednosti izmirenja obaveza duznika tokom buduceg poslovanja,

4. Analiza ekonomiénosti projekta u vezi s kojim se podnosi kreditni zahtev
(projekcija bilansa uspeha i bilansa stanja, projekcija tokova gotovine, ocena
rentabilnosti projekta, odnosno stope prinosa, period vra¢anja ulaganja, relativne
neto sadasnje vrednosti projekta i analiza osetljivosti projekta na rizike).

5. Primene ostalih savremenih metoda procene finansijskog stanja duZnika i
elemenata koji utiCu na njegovu kreditnu sposobnost, a narocito:

=  pokazatelja likvidnosti prvog stepena (odnos izmedu gotovine i gotovinskih
ekvivalenata, s jedne strane, i kratkoroCnih obaveza, s druge strane);

=  pokazatelja likvidnosti drugog stepena (odnos izmedu obrtne imovine umanjene
za zalihe i kratkoro€nih obaveza);

=  pokazatelja likvidnosti treCeg stepena (odnos izmedu obrtne imovine i kratkoro¢nih
obaveza);
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pokazatelja pokrica drugog stepena (kredithe sposobnosti), izrazenog kao odnos
izmedu zbira kapitala, dugorocnih rezervisanja i dugoro¢nih obaveza, s jedne
strane, i stalne imovine, s druge strane;

pokazatelja pokrica treCeg stepena, izraZzenog kao odnos izmedu zbira kapitala,
dugorocCnih rezervisanja i dugoro¢nih obaveza, s jedne strane, i stalne imovine, s
druge strane;

pokazatelj zaduzenosti, izrazenog kao odnos izmedu zbira dugoroc¢nih
rezervisanja i dugoroCnh obaveza, s jedne strane, i kapitala, s druge strane.

Da li je ovaj nacin pribavljanja sredstava za obavljanje poslovnog poduhvata, povoljan za
preduzecCe R packaging, mora se u svakom konkretnom slucaju analizirati i procenjivati.
U tim analizama i procenama, pored ponudenih uslova kreditiranja — veli€ine uceSca,
roka, kamate i drugog, mora se takode i sagledati postojeCa i procenjena stopa
inflacije*®, u kojoj preduzeée uzima i u kojoj vraca kredit. Sto je ova stopa veéa to je
kredit povoljniji i priviacniji.

3.5 Rezime biznis plana preduzeé¢a R packaging

- Reciklaza otpadne plasticne ambalaze - faze prerade

Reciklazom otpadne plasticne ambalaze mogu se dobiti proizvodi koji svoju
primenu kao reciklirani materijali mogu naci uz zajedniCku primenu sa izvorno
proizvedenim proizvodima. Obi¢no je taj odnos 70%:30% u Korist izvorno
proizvedenih proizvoda.

Prvu fazu prerade karakteriS8e proizvodnja PP granulata koji predstavlja osnovni
proizvod za dalje faze prerade.

Primenom modernih tehnologija pranja i prerade moguce je dobiti kvalitet PP
granulata koji omogucéava njegovu dalju primenu u ponovnoj proizvodnji plasticne
ambalaze.

Projekat R packaging-a u pocCetku se bazira na prvu fazu proizvodnje, fj.
proizvodnju PP granulata.

- Analiza trziSta nabavke sirovina — Srbija:

Procena trzista otpadne plasti¢ne ambalaze u Srbiji - 100.000 t/god.
Maksimalni kapacitet prerade R packaging linije — 13.000 t/god.
U Srbiji postoje 3-4 profesionalna sakupljaa otpadne plasticne ambalaze:
o Galeb - 3.000 t/god.
o Plastics — 6.000 t/god.
o Ostali - 3.000 t/god.

“ Stopa inflacije je stopa promene opsteg nivoa cena i meri se na sledeci nacin:
Inflaciona stopa = nivo cena (godina-t) — nivo cena (godina t-1) / nivo cena (godina t-1)
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Potpisan Ugovor sa JP Gradska Cisto¢a Beograd sa min. 6.000 t/god. isporuke
otpadne plasticne ambalaze.

- Analiza trziSta prodaje PP granulata

Berzanska roba od 2006. godine (sve koli€ine imaju kupca).

Reciklaza plasticne ambalaze je atraktivna ne samo zbog ekoloskih razloga vec i
zbog lakSe proizvodnje u kojoj ne treba nafta kao sirovina.

Veliki kupci u zemljama u regionu i Sire: Hrvatska, Italija, Austrija, Rumunija,
Nemacka, Kina.

Stalno povecanje potrebnih koli€ina na svetskom nivou iz razloga sve vece
upotrebe plasticne ambalaze.

- Dosadasnje aktivnosti R packaging preduzeca:

Osnovano je preduzece;

Preduzece poseduje proizvodnu halu, prateca postrojenja su deo investicije;
Analizirane su i prikupljene ponude proizvodaca opreme;

Pripremljena je Studija izvodljivosti;

Obavljeni su neformalni razgovori sa potencijalnim investitorima — bankama.

- Dalji koraci preduzec¢a R packaging:

Sa odabranim proizvodaem opreme zakljuciti ugovor;
Resiti finansiranje uz pomo¢ banaka;

Prikupiti i obezbediti sve potrebne dozvole za rad;
Organizovati prijem, montazu i pustanje u rad opreme.

- Analiza i izbor proizvodac¢a opreme:
U procesu prikupljanja ponuda, analizirani su sledeéi proizvodaci:

1.
2.
3.
4.
5.

C&N Nemacka,

Technogel Italija,

Neofyton lItalija,

TFS Nemacka,

Jon Win Industries S. Koreja

Na izbor proizvodaca opreme koji su analizirani, uticali su sledeci kriterijumi:

1.

a LD

PotroSnja energenata
Ocena tehnoloskog procesa
Veliina hale

Kvalitet mlinova

Broj radnika
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6. Garantni rok opreme
7. Rok isporuke opreme
8. Cena i uslovi plac¢anja.

- Izrada Studije izvodljivosti

U okviru biznis plana razmatrane su dve studije izvodljivosti za dve varijante projekta:

. Varijanta 1. kapacitet prerade linije 7.200t/god otpadne plasticne ambalaze
(6.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd i 1.200t/god. od specijalizovanih
firmi) — 55% od realnog kapaciteta prerade;

. Varijanta 2. kapacitet prerade linije 9.600t/god otpadne plasticne ambalaze
(8.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd i 1.600t/god. od specijalizovanih
firmi) — 74% od realnog kapaciteta prerade.

- Investiciona ulaganja:
e Vrednost opreme;
e Ostala osnivacka ulaganja;
e Trajna obtrna sredstva.
Tabela 2. Rekapitulacija investicionih ulaganja

Rekapitulacija investicionih ulaganja EUR (Var.1) EUR (Var.2)
1 | Vrednost opreme 2.910.000 2.910.000
2 | Ostala osnivacka ulaganja 30.000 30.000
3 | Trajna obrtna sredstva 345.500 433.000
UKUPNO 3.285.500 3.373.000

|zvor: Interni izvor preduzec¢a R packaging

- Operativni troskovi projekta:
e TrosSkovi sirovina;

e TrosSkovi radne snage;

e Troskovi odrZzavanja opreme;
e Ostali materijalni troSkovi;

e Troskovi energenata.

Tabela 3. Rekapitulacija godiSnjih operativnih troSkova

Rekapitulacija godisSnjih operativnih troSkova | EUR (Var.1) EUR (Var.2)
1 | TroSkovi sirovina 3.150.000 4.200.000
2 | Plate zaposlenih 253.980 253.980
3 | TroSkovi odrZzavanja opreme (1% od vrednosti 39.850 39.850
opreme), oprema ima garanciju na 1 god.
4 | Ostali godisnji i materijalni troSkovi 494.160 585.180
UKUPNO 3.937.990 5.079.010
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|zvor: Interni izvor preduzeca R packaging doo.

- Prilivi od prodaje:

Proizvodi koji se mogu prodavati na trziStu su:
1.PP granulat — sadasnja cena je 850 eur/t, u Studiji izvodljivosti je koris§¢ena cena
750 eurl/t, 2. PP prasSina — nastaje u procesu mlevenja. Prodajna cena 600 eur/t.
3. PP otpad — nastaje mlevenjem Cepova od flasa, IML etiketa. Prodajna cena 600

eur/t.

Tabela 4. Prilivi od prodaje, varijanta 1.

Proizvod Kol./mesec | Kol./godisnje | Jediniéna | EUR/god.
() () cena EUR
1 PP granulat 600 7.200 750 5.400.000
2 PP prasina 15 180 200 36.000
3 PP otpad 23 276 600 165.600
UKUPNO 5.601.600
Izvor: Interni izvor preduzeca R packaging doo.
Tabela 5. Prilivi od prodaje, varijanta 2.
Proizvod Kol./mesec | Kol./godisnje | Jediniéna | EUR/god.
() () cena EUR
1 PP granulat 800 9.600 750 7.200.000
2 PP prasina 20 240 200 48.000
3 PP otpad 30 360 600 216.000
UKUPNO 7.464.000

Izvor: Interni izvor preduzeca R packaging doo.

- Model finansiranja — potrebna sredstva:

Sagledavajuci realne moguénosti u ovoj analizi je obradena sledeéa finansijska
konstrukcija:
e Kredit banke za 70% potrebnih sredstava na 7 godina sa godiSnjom kamatom 8%,
grejs period 12 meseci (proizvodnja opreme, montaza, pusStanje u rad i
uhodavanje proizvodnje). Frekvencija placanja 6 meseci. U kredit potrebno

ukljuciti i vrednost interkalarne kamate za grejs period,
Sopstvena sredstva 30%
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|z ovoga proizilazi da je potreban kredit za sledec¢a ulaganja:
Tabela 6. Potrebna ulaganja

Varijanta 1 Varijanta 2
Investiciona ulaganja 5.031.900eur 5.119.400eur
Interkalarna kamata za 1. 286.800eur 286.800eur
godinu poslovanja
UKUPNO 5.318.700eur 5.406.200eur
Od toga kredit banke (70%) 3.723.090eur 3.784.340eur
Sopstvena sredstva (30%) 1.595.610eur 1.621.860eur

|zvor: Interni izvor preduzeéa R packaging

Tabela 7. Bilans uspeha, Varijanta 1

PERIOD EKSPLOATACIJE

Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Prihodi 4.481.280 | 5041440 | 5.601.600 | 5601600 | 5.601.600 | 5601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600
A PP PP granulat,

PP prasina i | 4.481.280 | 5.041.440 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600

ostalo

Troskovi 3525018 | 3.881.054 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190

Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
2 Oosr':;‘f“‘e 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850

Sirovine 2.520.000 | 2.835.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000

¥f‘;§;‘é3'i“' 421.088 461.224 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360

Amortizacija 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000
C | Profit pre

kamate i poreza | 955.362 1.160.386 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410 | 1.365.410
D | Kamata 304.437 304.437 253.697,5 | 202.958 152.218,5 101.479 50.739,5 0 0 0
E | Profitpreporeza | o o0 855.949 1.111.713 1.162.452 1.213.192 1.263.931 1.314.671 1.365.410 1365410 | 1.365.410
F | Porezi (15%) 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
G | Neto profit 553.286 727557 944.956 988.084 1.031.213 1.074341 | 1.117.470 | 1.160.599 | 1.160.599 | 1.160.599

Izvor: Interni izvor preduzeca R packaging

Tabela 8.Bilans uspeha, Varijanta 2

PERIOD EKSPLOATACIJE

Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 5971200 | 6.717.600 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000
A | PP PP granulat,
PP prasina i | 5971.200 | 6.717.600 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000
ostalo
Troskovi 4.438.734 | 4.907.972 | 5.377.210 | 5377.210 | 5.377.210 | 5.377.210 | 5.377.210 | 5.377.210 | 5377.210 | 5.377.210
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
3 S;r':;"ea”’e 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 3.360.000 | 3.780.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000
Q"f‘;;{('f\‘,'i“' 493.904 543.142 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380
Amortizacija 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000
€ E“’f't o Pre | 1532466 | 1.800.628 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790
amate i poreza
D | Kamata 304.437 304.437 253.6975 | 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
E | Profit pre
poreza 1.228.020 | 1.505.191 | 1.833.093 | 1.883.832 | 1.934.572 1.985.311 | 2.036.051 | 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790
F | Porezi (15%) 184.204 225.779 274.964 282.575 290.186 297.797 305.408 313.019 313.019 313.019
G | Neto profit 1.043.825 | 1.279.412 | 1558129 | 1.601.257 | 1.644.386 1.687.514 | 1.730.643 | 1.773.772 | 1.773.772 | 1.773.772

lzvor: Interni izvor preduzeca R packaging

82




Finansijski tok

Tabela 9. Finansijski tok, Varijanta 1

PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 4.481.280 | 5041440 | 5601600 | 5601600 | 5.601.600 | 5601600 | 5.601.600 5.601.600 | 5601600 | 5.601.600
A PP PP granulat, 4.481.280 5.041.440 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600
PP prasina i ostalo
Troskovi 2636994 4.658é716,3 5.0013477,8 4.9583349,3 4.915é220,8 4.872é092,3 4.828é963,8 4150002 | 2150002 | 4150002
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
B [ Odrzavanje opreme 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 2.520.000 | 2.835.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000
MT?LT}E?LTI 421.088 461.224 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360
Kamate 304.437 304.437 253.697,5 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
Porezi 15% 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
Otplata kredita 0 635.833,33 | 635.833,33 | 635833233 | 635.833,33 | 635.833,33 | 635.833,33 0 0 0
Neto gotovinski tok 844.286 382.724 600.122 643.251 686.379 729.508 772.636 1451598 | 1451598 | 1.451.598
Koeficijent
Hocidanet: 1,23 1,08 112 113 114 115 1,16 135 135 135
g | Kumulativnineto 844.286 1.227.010 1.827.132 2.470.383 3.156.762 3.886.270 4.658.906 6.110.504 7.562.102 9.013.700
gotovinski tok
|zvor: Interni izvor preduzeca R packaging
Tabela 10. Finansijski tok, Varijanta 2
PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 5.971.200 | 6.717.600 | 7.464.000 | 7.464.000 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000
A PP PP granulat, 5.971.200 6.717.600 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000
PP prasina i ostalo
Trozkovi 4,549 810 5.685:.”634,3 6.142é497,8 6.099é369,3 6.056:.”240,8 6.013:.”112,3 5.969:.”983,8 5291022 5201022 | 5291002
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
B [ _Odrzavanje opreme 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 3.360.000 | 3.780.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000
'\ﬁg‘;’g\"’:' 493.904 543.142 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380
Kamate 304.437 304.437 253.697,5 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
Porezi 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
Otplata kredita 0 635.833,33 | 635.833,33 | 635.833,33 | 635.833,33 | 635.833,33 | 635.833,33 0 0 0
C| Neto gotovinski tok 1.421.390 1.031.966 1.321.502 1.364.631 1.407.759 1.450.888 1.494.016 2.172.978 | 2.172.978 | 2.172.978
Koeficijent
D e 131 1,18 1,22 1,22 1,23 124 1,25 1,41 1,41 1,41
E K;g‘tg'valﬂgﬂ: t"oel:" 1.421.390 2.453.356 3.774.858 5.139.489 6.547.248 7.998.136 9492152 | 11.665.130 | 13.838.108 | 16.011.086

Izvor: Interni izvor preduzeca R packaging doo

- Staticki i dinamicki pokazatelji

Za reprezentativnu 2018. godinu u nastavku su pokazatelji koji dobro ocenjuju

efikasnost projekta.

e Statisticki i dinamicki pokazatelji za srednju 2018. godinu (varijanta 1):

o Stopa akumulativnosti=neto dobit/ukupna ulaganja*100=24,34%

(pozeljno > 20%)

o Koeficijent ekonomi¢nosti=ukupni prihodi/ukupni rashodi= 1,13

(pozeljno > 1)

o Reproduktivna sposobnost=akumulacija (neto profit) +

amortizacija/ukupna investicija= 24,85% (pozeljno > 20%)

o Period povracaja poCetkom 7. godine (iz ekonomskog toka, varijanta 1)
o Interna stopa rentabilnosti iznosi: 18%
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o Statisticki i dinamicki pokazatelji za srednju 2018. godinu (varijanta 2):
o Stopa akumulativnosti: 30,58% (pozeljno > 20%)

Koeficijent ekonomicnosti: 1,23 (pozeljno > 1,2)

Reproduktivha sposobnost: 35,80% (pozeljno > 20%)

Period povracaja oko 5 godina

Interna stopa rentabilnosti iznosi: 31%

o O O O

3.6 Primer biznis plana preduzeéa R packaging

Svedoci smo da pitanja ekologije dobijaju prioritetan znac€aj u svetu ekonomije.
Ekologija u osnovi predstavlja brigu u delu zastite zivotne sredine, ali isto tako i ogroman
izvor energetskih i sirovinskih resursa.

Srbija se u ovom procesu nalazi na samom pocetku, ali jasno je da je ovim putem
krenula i da ¢e se sve viSe i viSe sredstava ulagati u ovaj segment. Jedan od faktora koji
Ce na to uticati jeste Zelja Srbije da bude Clanica Evropske Unije. Svi dobro znamo da
ovo Clanstvo podrazumeva niz normi, pravila i kriterijuma koje Srbija mora uvesti u svim
aspektima zivota i ekonomije, a posebno u sferi ekologije.

Danas Srbija neadekvatno odlaZze ukupan otpad. Procenjuje se da se godiSnje generiSe
4 do 5 miliona tona raznog otpada, od ¢ega oko 4% predstavlja plasticna ambalaza (cca.
160-200.000 tona/god.).

Uvoz PP granulata u Srbiju, na godiSnjem nivou je oko 50 do 60 hiljada tona. Sve to go-
vori o velikim koli€inama ambalaZe koja se svake godine proizvodi.

Kalkulacije pokazuju da je uz dobru organizaciju moguce primarnom selekcijom
ambalaznog otpada sakupiti do 20% od ukupne koli¢ine (u EU je oko 48%, u Japanu oko
90%)).

U Evropi obim izvrSene reciklaze krec¢e se oko 48% Sto predstavlja oko 1,4 miliona tona
plasticne ambalaze. U Srbiji obim ove reciklaze je viSestruko maniji, pa je u cilju
povecanja tog obima doneta ,Uredba o utvrdivanju plana smanjenja ambalaznog otpada
za period od 2010 do 2014. godine®, u kojoj su nacionalni ciljevi koji se odnose na po-
novno iskori§¢enje i reciklazu ambalaznog otpada u periodu za koji se plan odnosi, dati
opsti cilievi za ponovno iskoriS¢enje i reciklazu i specificni ciljevi za reciklazu
pojedinacnih vrsta ambalaznog otpada.
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Tabela 11 . Strates$ki ciljevi za reciklazu pojedinih vrsta ambalaznog otpada u Srbiji

Opsti ciljevi

2010 2011 2012 2013 2014

Ponovno koriséenje (%) 5,0 10,0 16,0 23,0 30,0
Reciklaza (%) 4,0 8,0 13,0 19,0 25,0
Specifi€ni ciljevi za reciklazu

Papir/karton (%) 0,0 0,0 14,0 23,0 28,0
Plastika (%) 0,0 00 75 9,0 10,5
Staklo (%) 0,0 00 7,0 10,0 15,0
Metal (%) 0,0 00 95 13,5 185
Drvo (%) 0,0 0,0 20 45 7,0

Izvor: Agencija za ispitivanje javnog mnjenja Sourse

Zbog izuzetno dugog vremena razgradnje plasti¢nih materijala (oko 100 godina), proces
reciklaZze plasti€ne ambalaze dobija na znacaju. Od reciklirane plastike mogu se dobiti:
sintetiCki materijali koji se koriste za pravljenje odevnih predmeta, delova u automobilskoj
industriji, a mogu se dobiti i nove PET flaSe, kao i folije koje se koriste u industriji i u
kuénoj upotrebi.

3.6.1 Zahtevi trzista

Zbog svog dugog Zivotnog veka, oCekuje se znatno povecanje primene plastiCne
ambalaze. Uveliko se zagovara ideja za pakovanje mleCnih proizvoda u plasticnu
ambalazu namenjenu samo za te potrebe. Sve to povladi zna€aj prikupljanja iskoriséene
plasticne ambalaZe i njeno ponovno recikliranje. Jedna od prednosti recikliranja plastike
je i u tome Sto proces reciklaze proizvodi 90% manje otpada, 2.5 puta manje ugljen-
dioksida i za tre¢inu manje sumpor-dioksida nego $to je to u procesu proizvodnje nove
plasticne ambalaze.

Sve su to razlozi koji su doveli do toga da proizvodi nastali u procesu reciklaze plastiCne
ambalaze imaju Siroku potroSnju i primenu i uvek obezbedenog kupca.

3.6.2 Tehnoloski proces reciklaze plastiche ambalaze
Prikupljanje plasti¢ne otpadne ambalaze

Prikupljanje otpadne plasticne ambalaze je najbolje vrsiti kombinovano: otkupom od
gradske Cistoce i otkupom od firmi koje se bave sa ovom delatno$¢u. Ovaj projekat se
bazira na oba izvora. S tim u vezi, ve¢ je potpisan ugovor sa JP Gradskom cisto¢om Be-
ograd, na godisnju koli€¢inu od 8 hiljada tona otpadne plasticne ambalaze, dok se koli¢ina
od dodatnih godisnjih 8 hiljada tona, planira prikupiti otkupom od drugih specijalizovanih
firmi. Pretpostavlja se da ¢e ulazna sirovina, otpadna plasticha ambalaza, biti sortirana
po boji i presovana u bale (to je i predmet potpisanog ugovora sa JP Gradska Cistoca
Beograd.)
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Tehnoloski proces reciklaze

Proces reciklaze plasticne ambalaze ima viSe faza, u zavisnosti od Zeljenog
proizvoda. Ovaj projekat se za sada bazira na nabavci opreme i pokretanju proizvodnje
sa ciliem dobijanja PP granulata. PP granulat predstavlja prvu fazu odnosno ulaznu
sirovinu za sve dalje prerade, dobijanje proizvoda kao $to su PET epruvete, PET folije.
Izbor i kvalitet opreme u ovom projektu obezbeduje potreban kvalitet koji ¢e gotovi
proizvodi (PP granulat) imati, kako bi se u slede¢im fazama od njih mogli dobiti proizvodi
koji dolaze u dodir sa ljudskom hranom i napitcima.

Ovaj projekat se bazira na pokretanju maksimalne proizvodnje kapaciteta do 1,8 t/m,
odnosno (12,800 t/god) PP granulata, Sto predstavlja ulazni kapacitet od 2,25 t/h (16,000
t/god) otpadne plasticne ambalaze. Ovi podaci su dobijeni od renomiranog proizvodaca
opreme sa kojim se saraduje u projektu.

Proizvodnja PP granulata

U tehnoloskom postupku proizvodnje PP granulata izuzetno je vazno da se dobije
potrebna granulacija, kao i da se dalje tokom prerade izdvajaju sve necisto¢e koje
otpadna plastiCha ambalaza sadrzi i na kraju dobije procenat Cisto¢e koji zadovoljava
najviSe standarde za ovu oblast.

Proizvodnja PP granulata se odvija po sledecem postupku:

- rasturanje bala ili debaliranje, rastresanje sa odvajanjem krupnih necisto¢a, automats-
kim razdvajanjem viSe vrsta plastika koje su se tu zatekle, automatsko razdvajanje ot-
padne plastike po boji, kontrolna traka, detektor metala, mlevenje, suvo fikciono pred-
pranje, predpranje vodom, toplo pranje, toplo ispiranje, susenje, hladno ispiranje, flotaci-
ja, centrifugalno susenje i pakovanje.

Slika 2. lIzgled postrojenja za preradu plastiCne ambalaze

|zvor: Interni materijal preduzeca R packaging

Kvalitet tehnoloSke linije diktira proizvoda€ i njegov renome na trziStu. Kvalitetan
proizvodaC sa sobom nosi i sve potrebne standarde koje Ce proizvod dobijen na takvoj
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liniji zadovoljavati. U ovom projektu, investitor je vodio raCuna o tome i zato je za
proizvodaCa opreme odabrana austrijska kompanija L+N. Proizvodi dobijeni na liniji L&N
zadovoljavaju najviSe standarde koji omogucavaju prelazak u sledeée faze prerade sa
ciliem dobijanja proizvoda koji se mogu koristiti u prehrambenoj industriji.

Radno vreme

Predvideno radno vreme za dato postrojenje je 24h, 7 dana u nedelji. Planirano
vreme za godisnji remont je dve nedelje (15 dana).

U ovom biznis planu se raCuna stepen iskoris¢enosti sati od 85% preostalog broja radnih
sati (8.400 x 0.85 = 7.140 sati). Ovaj procenat iskoris¢enosti je posledica raCunanja sa
povremenim zastojima u proizvodnji tokom teku¢eg odrZavanja kao i sa varijantom da se
radi sa smanjenim kapacitetom.

Mogucénost primene recikliranog / sekundarnog PP granulata

Priblizno treCina sekundarne otpadne plasticne ambalaze se koristi za izradu
vlakana za tepihe i podne prostirke, sintetiCkih niti, odecCe i geotekstila. Ostale sfere
primene sekundardne otpadne plasticne ambalaze ukljuCuju proizvodnju PP folija,
bandaznih traka i PP granulata kao ulazne sirovine za proizvodnju nove plasti¢ne
ambalaze.

3.6.3 Analiza trzista prodaje PP granulata

PP granulat kao poluprouzvod je veoma trazen proizvod na svetskom i evropskom
trziStu. Proizvodnja proizvoda kao $to su folije ili PET epruvete (od kojih se kasnije
duvanjem dobiju plasticne flade) je u stalnom porastu. Osnovni razlog je to $to plasti¢na
ambalaza postaje nezaobilazna u delu ambalaze za hranu i napitke. U novije vreme sve
viSe se Cuju predlozi da se mleko i mleCni proizvodi takode pakuju u plasticnu ambalazu.

Ovaj proizvod praktiéno predstavija berzansku robu*’, veoma traZenu na Evropskom i
svetskom trziStu koja se avansno prodaje jer je sirovina za njihovu direktnu proizvodnju
nafta (Virgin PP), Cija cena sve viSe raste.

Cene PP granulata kao prvog proizvoda u tehnologiji proizvodnje folije i plasti¢nih flasa,
su definisane na trziStu odnosom ponude i potraznje. PP granulat nije berzanska roba ali
putem elektronskih medija postoji viSe specijalizovanih agencija koje prate trendove u
cenama i daju prognoze za buduci period.

U ovom dokumentu su analizirani podaci agencija ICIS Records i PCI agencije. | jedna i
druga prate trendove cena od polovine 2006. godine kada se prakti¢no ovaj proizvod u
vecoj koli€ini i pojavio na svetskom trzistu.

¥ Berzanska roba je bilo koja roba, domaca ili strana, da bi se mogla ukljuéiti u promet na berzi mora biti
registrovana, sto znaci da njen vlasnik mora proci rigorozna kriterijume koje propisuje drZzava i berza, a ukljucivanje
odredjene robe i materijala na berzu zove se berzanski listing.
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Od pojavljivanja PP granulata kao proizvoda koji se prati na trziStu, od 2006. godine
njihove cene dozivljavaju stalni rast u poCetnim godinama do perioda krize 2008. godine.
Medutim taj pad cena je bio karakteristiCan za period 2009. godine da bi ve¢ u periodu
2010. napravio rast i taj trend se sa manjim oscilacijama nastavlja i danas.

Tabela 12. Kretanje cena PP granulate na medunarodnom trZistu
Godina 2008 2009 2010 2011
Srednja 885 800 750-830 900
cena (eur/t)

Izvor: Izvor podataka agencije ICIS Records i PCI Agency

Mart 2012
850

Predstavicemo i grafi¢ki, trend cena PP granulate na medunarodnom trzistu.

Grafikon 3. Kretanje cena PP granulate na medunarodnom trzistu
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Izvor: 1zvor podataka agencije ICIS Records i PCI Agency

Kao izvor informacija za procenu prodajne cene i plasmana PP granulata, takode je
koriS¢eno i iskustvo najblizeg proizvodaCa ovog proizvoda iz susedne drzave Madarske,
preduzeca Borealis, koje proizvedeni PP granulat prodaje danas po ceni od 850eur/t.

U ovom trenutku teSko je dati tacnu prognozu cene u narednih desetak godina, ali jedno
je sigurno, primena plastichne ambalaze ¢ée samo rasti, a samim tim i potrebe za
reciklazom.

3.6.4 Analiza trzisSta sirovina u Srbiji

Osnovni faktor uspeha ove vrste projekta jeste obezbedivanje sirovine za preradu.
U ovom slucaju radi se otpadnoj plasticnoj ambalazi. Prema procenama o koliCinama
komunalnog otpada za ocCekivati je da se u Srbiji moZe sakupiti cca. 100.000 tona
otpadne plasticne ambalaze. Maksimalni kapacitet prerade tehnoloSke linije u projektu je
oko 13.000 tona, znadi 13% od raspolozivih koli€ina.

U projektu nabavka sirovina se tretira na dva nacina:

1. nabavka sirovina po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd,
2. nabavka sirovina od specijalizovanih firmi koje prikupljaju i prodaju otpadnu
plasticnu ambalazu.

Cena sa kojom se raCuna u ovom biznis planu je dobijena na osnovu podataka dobijenih
od specijalizovanih firmi, koje plastichu ambalaZzu prodaju kao i na osnovu vazeceg
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ugovora sa JP Gradska Cisto¢a Beograd. Nakon analize usvojena je najnepovoljnija
varijanta i definisana je dosta visoka cena od 350eur/t kao ulazna cena za otpadnu
plasticnu ambalazu, cena dosta viSa od realnih danasnjih cena.

Imajuéi u vidu sve ranije navedeno: u ovom biznis planu bi¢e razmatrane dve vari-
jante:

e Varijanta 1. kapacitet prerade linijje 7.200t/god otpadne plastiche ambalaze
(6.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cisto¢a Beograd i 1.200t/god. od specijali-
zovanih firmi) — 55% od realnog kapaciteta prerade;

e Varijanta 2. kapacitet prerade linijje 9.600t/god otpadne plasticne ambalaze
(8.000t/god po ugovoru sa JP Gradska Cistoéa Beograd i 1.600t/god. od
specijalizovanih firmi) — 74% od realnog kapaciteta prerade.

3.6.5 Struktura investicija

Investicije su procenjene na osnovu iskustva i informacija za nivo cena u 2013-2014 go-
dini. Investicije obuhvataju sledece:

InZenjering i projektovanje;

Vrednost opreme;

Gradevinski radovi sa instalacijama i infrasturkturom;
Ostala osnivacka ulaganja;

Trajna obrtna sredstva.

®op o

a.) Inzenjering i projektovanje

TroSkovi inZenjeringa i projektovanja su obracunati sa 3% u odnosu na ukupnu vrednost
projekta. U ovom delu se podrazumevaju troSkovi izrade projektne dokumentacije,
vodenje projekta i nadzora.

b.) Vrednost opreme

Pod opremom se podrazumeva: tehnoloSka linijja sa montazom i pusStanjem u rad,
kontrolna soba i rezervni delovi. Ovde je uklju€en i sistem za preciS¢avanje vode.

c.) Gradevinski radovi sa pomoénim objektima, instalacijama i infrastrukturom

U ovom delu je obuhvacena izgradnja pripadajuce infrastrukture, kotlarnice,
kompresorska stanica i trafo stanica. Kapaciteti su dobijeni na osnovu tehnickih
karakteristika opreme i dosadasSnjeg iskustva kao i na osnovu idejnog projekta. U
nastavku je data slika postojeceg proizvodnog pogona koji predstavlja dokument koji je
uz biznis plan takode na raspolaganju.
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Slika 3. Proizvodni pogon
—

I e

Izvor: Interni izvor preduzeca
d.) Ostala osnivac¢ka ulaganja

U ove troSkove spadaju: troSkovi putovanja u procesu izgradnje prateée infrastrukture,
troSkovi dobijanja saglasnosti i dozvola.

e.) Trajna obrtna sredstva

Ova ulaganja podrazumevaju neophodan iznos sredstava za omogucavanje
pravovremenog pocCetka procesa proizvodnje kao i pokrivanje troSkova do prvih prihoda.
U trajna obrtna sredstva su ukljueni troSkovi zakupa sirovina za mesec dana rada i
ukupni jednomesecni troSkovi do prvih priliva.

Tabela 13. Rekapitulacija investicionih ulaganja

Rekapitulacija investicionih EUR (Var.1) EUR (Var.2)
ulaganja
1. Sopstvena nekretnina i zemljiSte 2.200.000 2.200.000
2. InZenjering i projektovanje 46.400 46.400
3. Vrednost opreme 2.910.000 2.910.000
4. Gradevinski radovi sa 1.700.000 1.700.000
infrastrukturom
5. Ostala osnivacka ulaganja 30.000 30.000
6. Trajna obrtna sredstva 345.500 433.000
UKUPNO 7.231.900 7.319.400
|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
Investiciona ulaganja, detaljna kalkulacija po stavkama:
Tabela 14. InZzenjering i projektovanje
Inzenjering i projektovanje EUR
1. Projektovanje (1% od vrednosti projekta) 15.400
2. TroSkovi inZzenjeringa, nadzor (2% od vrednosti projekta) 31.000
UKUPNO 46.400
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Tabela 15. Vrednost opreme

Vrednost opreme EUR
1. Oprema za reciklazu otpadne ambalaze L&N 2.500.000
Austrija
2. Sistem za preciScavanje vode 350.000
3. ViljuSkari 3 kom.,nosivost 2t 60.000
UKUPNO 2.910.000
Izvor: Interni materijal preduzeca R packaging
Tabela 16. Gradevinski radovi
Gradevinski radovi sa infrastrukturom EUR
1. Kotlarnica (elektro i masSinski radovi + cevovod) 550.000
2. Gasovodi i merno regulacione stanice 550.000
3. Kompresorska stanica (elektro i masSinski radovi) 150.000
4. Trafo stanica 2MW 450.000
UKUPNO 1.700.000
Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging doo
Tabela 17. Ostala osnivacka ulaganja
Ostala osnivacka ulaganja EUR
1. TroSkovi putovanja 10.000
2. TroSkovi dobijanja saglasnosti i dozvola 20.000
UKUPNO 30.000
Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging doo
Tabela 18. Trajna obrtna sredstva
Trajna obrtna sredstva EUR (Var.1) EUR (Var.2)
1. | Zakup sirovina (za mesec rada, Var.1-9.000t/12 262.500 350.000
x 350eur/t, Var.2-12.000t/12 x 350eur/t
2. | JednomesecCni troSkovi (bez amortizacije) 83.000 83.000
UKUPNO 345.500 433.000

Izvor: Interni materijal preduzeéa R packaging

3.6.6 Obracun operativnih troskova i troSkova amortizacije

Ovi troskovi su procenjeni na osnovu iskustva i informacija za nivo cena u 2013-2014
godini i obuhvataju sledece:

®ooop

TroSkove sirovina,

TroSkovi radne snage,

Troskovi odrZzavanja opreme,

Ostali troSkovi vezani za proizvodnju,
TroSkovi energenata.
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a) Troskovi sirovina
Troskovi sirovina su uzeti prema vazecem, potpisanom Ugovoru sa JP Gradska Cistoca
Beograd i informacijama sa trzista. Uzeta je za analizu viSa cena od realne. Ne oCekuju
se neke vece promene u buducnosti. Uradene su dve varijante analize prema kolicini
ulazne otpadne plasticne ambalaze.

b) Troskovi radne snage
TroSkovi radne snage su uzeti za analizu prema preporukama proizvodaCa opreme u
skladu sa proizvodnom tehnologijom kao i na osnovu sopstvenog iskustva u proizvodnii.
Usvojeno je da bude 24 zaposlena sa organizacijom rada u tri smene. Osnovne aktivnos-
ti zaposlenih ¢e biti na ru¢noj separaciji otpadne plasticne ambalaze, kao i na manipula-
tivnim aktivnostima premestanja dZambo vrec¢a. Sve ostalo se svodi na pracenje procesa
proizvodnje.

c) Troskovi odrzavanja opreme
TroSkovi odrzavanja opreme su dobijeni mnozenjem stvarnih ulaganja u osnovna
sredstva sa procentima koji oslikavaju godisSnje troSkove njihovog odrzavanja.
lako se godinama ovaj troSak poveCava (sa staroS¢u objekta i opreme), zbog
jednostavnosti a i zbog teSkoca da se ove vrednosti tatno odrede, ovi iznosi su
projektovani kao nepromenljivi tokom godina trajanja projekta:

e za objekat 0,5%

e Za svu opremu 1%

d) Ostali troSkovi vezani za proizvodnju
Ovi troskovi se odnose na troSkove osiguranja gradevinskih objekata, opreme,
transportnih sredstava i radnika. Prilikom projektovanja ovih godisnjih troSkova koristi se
procenat od stvarne vrednosti ulaganja i to:

e za objekat: 0,2% (1.200.000eur x 0,2 = 2.400eur)
e za tehnoloSku opremu: 0,4% (2.500.000eur x 0,4% = 12.500eur)
e za elektro opremu: 0,2% (200.000eur x 0,2% = 400eur)
e za masinsku opremu: 0,4% (570.000eur x 0,4% = 2.300eur)
e za radnike: 1.000eur/godisSnje po radniku (1.000eur x 24 = 24.000eur).
UKUPNO godisnje 41.600eur

Osim toga, aproksimativno su uzeti i administrativni troSkovi kao i troSkovi prodaje i
marketinga uzimajuci u obzir veli€inu, namenu i kapacitet pogona.

e) Troskovi energenata
Ovi troSkovi su dobijeni radunskim putem na osnovu podataka koji su dobijeni od
proizvodaca opreme.
PotrosSnja energenata i ambalaze je izraCunata na osnovu sledecih ulaznih informacija:
o Hala 2.000m? + 500m? kancelarije, pomo¢ne prostorije i magacini = cca. 2.500 m?,
o Postrojenje radi: 7.200 h/god., energent gas.
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1. Utrosak gasa i kapacitet kotlarnice:

e PotroSnja pare za proces: 550 kg/h (kontinualno), vreme rada 7.200 h

e Kapacitet grejanja: 550 kW (max), vreme rada 3.500 h, prose¢no opterecenje
50%

e Kapacitet kotlarnice: 2 x 7000 kg/h = 1.400 kg/h, (2 x 470 kW)

e UtroSak gasa: 380.000m® (proces tokom cele godine) + 120.000 (grejanje
5-6 meseci) = 500.000m?

e Cena gasa ha nivou cele godine (0,4 eur/m®)

2. Komprimovani vazduh
e Procesni kapacitet: 223 m*h, 10 bar
e Potrebna je kompresornica kapaciteta: 1 x 250 = 250 m*h, 10 bar, vijaéni
kompresor, snaga cca. 25-30 kW
e Cena koStanja proizvodnje komprimovanog vazduha je zanemarljiva, obzirom
da se utoSak struje raCuna odvojeno i odrzavanje je zajedno sa osnovnom
opremom.

3. Voda i kanalizacija

e Procesni kapacitet: 3m®h (max. 10 m*h)

e Predvidena potro$nja vode za process: 3mh x 7.200 h = 21.600m®god. +
predvidena potro$nja vode za sanitarije + pranja + ostalo 7.500m?/god.
Ukupna potro$nja vode na godi$njem nivou: cca. 30.000m*/god.

e Cena vode i kanalizacije (po cenovniku beogradske vode) je 0,5 eur/m
15.000eur/god.

3

4. Utrosak struje / maksimalna snaga

e PotroSnja el. energije za proces 500kW(max), (prose¢no 300kW, vreme rada
7.200 h)

e Ostali potro$aci max.kapacitet / stepen angazovanja: 160-200kW/60%

(kompresor 30kW/100% + kotlarnica 30kW/50% + HVAC 30kW/50% +

ostalo/svetlo/kancelarije/ 50 kW/50%)

e ProseCna potroSnja postrojenja / maksimalna angazovana snaga:
400kWh/h/700kW

e Srednja cena el. energije (2/3 skupa struja + 1/3 nocna struja) = 4,5 din/kWh =
40 eur/MWh

e Angazovana snhaga/ cena : cca. 7 eur/lkW/mesec x 700 kW = 4.900eur/mes.

e UtroSak struje 7.200 h x 400 Kw = 3.000 MWh/god.

e Cena el. energije: 3.000 MWh x 40 eur/Mwh + 4.900 eur/mes. X 13 mes. =
120.000 + 58.800 = cca. 180.000 eur/god.

5. Kausti¢na soda i detredzenti
e Cena: 2-2,5 eur/l prema podacima od proizvodaca
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Godisnji pretpostavljeni troSak: 4l/h x 7.200h/god. x 2,5 eur/lit. =

75.000eur

6. Dzambo vreée
Dimenzije (1x1,2m) efektivna zapremina 1 (max.1,1m?). Jediniéne cene varira-
ju od 1-20 USD/kom, usvojili smo za analizu ovog operativnog troska 3,85
USD/kom. cca. 3eur/kom, pri ¢emu verujemo da ¢emo pri ugovaranju koli€ina
sa dobavljacem od 10.000 kom. i viSe, cena biti manja, na osnovu koliCinskog
rabata, avansnih uplata.
Kako je viskoznost PP granulate min/srednja/max. = 300/350/400 kg/m?, za
jednu tonu potrebne su cca. 3 dzambo vrece. Na godiSnjem nivou i produkciji
od 13.000 t/god., potrebno je cca. 39.000 kom + 10% za ostale nus proizvode

f) TrosSkovi amortizacije

i rastur.

Cca.

Godisnji pretpostavljeni troSak za vrece: 42.000 kom/god. x 3 eur/kom = cca.
126.000 eur/god.

TroSkovi amortizacije iako predstavljaju kalkulativni element formiranja prodajne
cene, ne predstavljaju odliv iz kompanije, te se ta sredstva mogu koristiti i za druge
svrhe. Iz tog razloga ovi troSkovi ¢e u svim pregledima biti tretirani kao trosak, ali

navedeni kao posebna kategorija koja se analizira.

TroSkovi amortizacije na opremu su kalkulisani sa vredno$¢u od 10%, a kao
pretpostavljeni vek trajanja opreme i u skladu sa tim, vreme do potpunog otpisa
opreme je 10 godina.
Kod troSkova objekta takode je primenjena ista stopa amortizacije.
Rezidualnu vrednost treba prikazati radi obraCuna Neto sadasnje vrednosti na sledeci

nadin:

Tabela 19. Proraun rezidualne vrednosti i amortizacije

Naziv sredstva Nabavna Rezidualna Osnovica za Procenjeni vek Godisnji iznos Sadasnja IVOS Sadasnja

vrednost vrednost amortizaciju upotrebe amortizacije vrednost vrednost
nakon 10g

Gradevinski 1.700.000 250.000 1.450.000 50 29.000 1.671.000 290.000 1.410.000

objekat

Zemljiste 500.000 70.000 430.000 50 8.600 491.400 86.000 413.400

Oprema 2.910.000 10 291.000 2.619.000 2.910.000 0

Ukupno 5.110.000 328.600 4.781.400 3.286.000 1.823.400
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Tabela 20. Rekapitulacija operativnih troSkova

Rekapitulacija operativnih troSkova EUR/god. EUR/god.
(Var.l1) (Var.2)
1. | TroSkovi sirovina 3.150.000 4.200.000
2. | Plate zaposlenih 253.980 253.980
3. | TroSkovi odrzavanja opreme (1% od 39.850 39.850
vrednosti opreme), oprema ima garanciju
na 1 god.
4. | Ostali godiSnji i materijalni troSkovi 494.160 585.180
UKUPNO 3.937.990 5.079.010
Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
Operativni troskovi, detaljna kalkulacija po stavkama:
Tabela 21. TroSkovi sirovina
Otkupna cena balirane i | GodiSnje EUR/god. Napomena
sortirane otpadne plastiéne | Koli¢ine (t)
ambalaze (EUR/t)
1. 350 9.000 3.150.000 Sa prevozom
do pogona.
2. 350 12.000 4.200.000 Sa prevozom
do pogona.
Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging doo
Tabela 22. Struktura radne snage
Struktura radne Broj Mesec€na Mesec€na UKUPNO
snage- rad u 3| Zaposlenih | neto plata | bruto plata EUR/god.
smene
1.| Direktor (1.500eur) 1 1.500 2.550 30.600
2.| Sef 3 2.400 4.080 48.960
pogona (800eur)
3.| Radnici na 12 4.800 8.160 97.920
sortiranju (400eur)
4.) Tehnicka lica na 3 1.350 2.295 27.540
liniji (450eur)
5.| Radnici na liniji 3 1.200 2.040 24.480
(450eur)
6.| Knjigovoda 1 600 1.020 12.240
(600eur)
7.| Laborant (600eur) 1 600 1.020 12.240
UKUPNO 24 253.980

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
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Tabela 23. TroSkovi odrzavanja opreme

Godisnji troSkovi odrzavanja opreme EUR
1.| Za objekat (0.5% vrednosti objekta) 6.250
2. | Za opremu (1% vrednosti opreme) 33.600

UKUPNO 39.850

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging doo

Tabela 24. TroSkovi energenata i drugi troSkovi vezani za proizvodnju

Ostali godisniji i EUR EUR EUR EUR Komentar
materijalni troskovi mesecno | godiSnje | mese¢no | godiSnje
(Var.l1) (Var. 2) (Var.1) (Var.2)
1. TroSkovi gasa 11.580 | 138.960 14.150 169.800
2. TroSkovi el. energije 10.900 | 130.960 12.900 154.800
3. Tro$kovi vode 750 9.000 915 10.980
4. TroS8kovi sredstava 3.750 45.000 5.000 60.000
Za pranje
5. Ambalaza 6.700 80.400 8.300 99.600
6. Osiguranje 3.500 42.000 3.500 42.000 Obuhvataju
trosl_(ove osigu-
ranja opreme,
ljudi, hale..
7.Administrativni 1.000 12.000 1.000 12.000 Ostali roskovt
tro$kovi telefon, internet
8. Prodaja i marketing 1.500 18.000 1.500 18.000 Posfgglggw""
9. Ostalo 1.500 18.000 1.500 18.000 Uracunati troSkovi
obezbedenja
UKUPNO 41.180 | 494.160 | 48.765 585.180

Izvor: Interni materijal preduzeca R packaging
3.6.7 Obim godisnje proizvodnje i obracun prihoda

Kao rezultat prerade u postrojenju se dobijaju sledeci proizvodi za koje se moze
obezbediti plasman na trzistu:

e PP granulat, godidnja proizvedena koli€¢ina u prvoj varijanti bi bila: 7.200 t, a
drugoj varijanti posmatranog projekta: 9.600 t (25% manje od koliine ulazne
otpadne plasticne ambalaze);

e PP prasSina nastala u procesu mlevenja, godiSnja proizvedena koli€ina ovog
nusproizvoda je oko 2% od ukupne ulazne otpadne plastiche ambalaze, Sto
znaci u prvoj varijanti 180 t, a u drugoj varijanti 240 t;

e PP otpad, nastao od prerade IML etiketa, plasti¢nih ¢epova od flaSa, godisSnja
proizvodnja ovog nusproizvoda je oko 3% od ukupne ulazne otpadne plastiCne
ambalaZze, Sto znadi u prvoj varijanti 270 t, a u drugoj 360 t.
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Tabela 25. Prilivi, varijanta 1.

Proizvod Kol./mes. Kol./god. Jediniéna EUR/god.
cena EUR
1.| PP granulat 600 7.200 750 5.400.000
2.| PP praSina 15 200 200 36.000
3.| PP otpad 23 600 600 165.600
UKUPNO 5.601.600
|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
Tabela 26. Prilivi, varijanata 2.
Proizvod Kol./mes. Kol./god. Jediniéna EUR/god.
Cena EUR
1.| PP PP granulat | 800 9.600 750 7.200.000
2.| PP praSina 20 240 200 48.000
3.| PP otpad 30 360 600 216.000
UKUPNO 7.464.000

|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
3.6.8 Ekonomsko-finansijska analiza

Ekonomsko-finansijska analiza je izvrSena sa ciliem ocene opravdanosti ulaganja i radi
obezbedivanja potrebnih sredstava za finansiranje predmetnog projekta preduzeca
R packaging.

Analiza je izvrSena prema podacima investitora, kompanije Konig iz Austrije, sa kojom, R
packaging preduzece zajedno investira, kao i na osnovu procene strucnih sluzbi
(konsultantska kuc¢a). Takode, analizirani su podaci sa trziSta nabavke i prodaje kao i
podaci o potencijalnom plasmanu proizvoda. Na osnovu svih ranije definisanih kategorija
troSkova kao i potencijalnih prihoda, izvr§ena je procena i projekcija finansijskog rezultata
tokom trajanja projekta.

Pretpostavljeno vreme investicionog perioda je 1 godina. Vremenski horizont analize je
11 godina, ukljuCujuci 1. godinu investicionog perioda i 10 godina eksploatacije projekta
(grejs period, period otplate kredita i 3 godine posle).

Zbog perioda uhodavanja proizvodnje, osvajanja trziSta, kapaciteti pogona su uzeti sa
odgovarajuc¢im procentima iskoris¢enosti u prvim godinama rada (prva godina pustanja u
rad — 80%, druga godina — 90%, tre¢a godina — 100%). Podseticemo se da je u ovom
biznis planu ve¢ uzeto da linija radi sa manjim kapacitetom zbog sigurnosti nabavke
ulazne sirovine. Prema gore navedenom, za varijantu 1. i 2. i za kapacitete iskoriS¢enosti
od 80, 90 i 100%, analizirane su tri veliine koje bitno utiCu na dalje finansijske analize:
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Vrednost (troSak) potrebnih ulaznih sirovina;
Vrednost (troSak) materijalnih i drugih troskova;
Vrednost (zarada od) prodaje dobijenih proizvoda, Output.

Tabela 27. TroSak sirovine prema procenjenom stepenu koriséenja kapaciteta (EUR)

Pozicija 2014 2015 2016 2017-2021
IskoriS¢enost kapaciteta 80% 90% 100% 100%

Potrebne sirovine (EUR) — Var.1 2.520.000 | 2.835.000 | 3.150.000 | 3.150.000
Potrebne sirovine (EUR) — Var.2 3.360.000 | 3.780.000 | 4.200.000 | 4.200.000

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

Tabela 28. Ostali materijalni troSkovi prema procenjenom stepenu koris¢enja

kapaciteta (EUR)

Pozicija 2014 2015 2016 2017-2021
Iskoris¢enost kapaciteta 80% 90% 100% 100%
Ostali i materijalni troSkovi (EUR)- | 421.088 | 461.224 | 501.360 501.360
Var.1l

Ostali i materijalni troSkovi (EUR)- | 493.904 | 543.142 | 592.380 592.380
Var.2

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

Tabela 29. Prihod prema procenjenom stepenu koris¢enja kapaciteta (EUR)

Pozicija 2014 2015 2016 2017-2021
IskoriS¢enost kapaciteta 65% 75% 85% 95%

Proizvod PP granulat i ostalo(EUR)Var.1 4.214.880 | 4.741.740 | 5.268.600 | 5.268.600
Proizvod PP granulat i ostalo(EUR)Var.2 5.611.200 | 6.312.600 | 7.014.000 | 7.014.000

Izvor: Interni materijal preduzecéa R packaging

3.6.9 Prora¢un potrebnih ulaganja u osnovnai obrtna sredstva
Neophodna ulaganja za realizaciju ovog projekta mogu se podeliti na dva dela:

e Konkretna ulaganja

e Interkalarna kamata

Konkretna ulaganja se odnose na investiciona ulaganja data u Tabeli 3. ovog biznis pla-
na. Interkalarna kamata je vezana za period izgradnje objekta i pustanja pogona u rad.
Obracunava se na osnovu investicione faze a vezana je za finansiranje ulaganja u stalnu
imovinu. Ova kamata se obraCunava, medutim ne aktivira se (ne pla¢a se), ve¢ se prido-
daje ukupnom iznosu kreditnog zaduzZenja (uvecava se glavnica duga). Dinamika ulagan-
ja je utvrdena po osnovu inicijalnih ulaganja i prema nacinu placanja na osnovu prispelih
ponuda za tehnoloSku opremu, objekat i ostalu prate¢u opremu. Pla¢anje je definisano
na sledeci nacin:
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e Placanje opreme 40% avans, 30% pre isporuke, 30% nakon pustanja u rad
tehnoloske linije i ostale opreme u roku od 30 dana. Rok isporuke je 7 meseci od
uplate avansa.

e Gradevinski radovi 30% avans, ostatak po mesec¢nim situacijama. Rok izgradnje
je 5 meseci.

e Ulaganja u interni transport (viljuskari), su planirana neposredno pred pocetak
proizvodnje. Isto se odnosi i na jednomesecni zakup sirovina.

U projektu je interkalarna kamata raCunata samo za jednu varijantu, i to
nepovoljniju

Tabela 30. Interkalarna kamata

Datum Iznos Broj dana Stopa interkalarne Kamata
kamate
Apr. 14 1.500.000 365 8% 120.000
Maj 14 350.000 334 7,30% 25.550
Jun 14 350.000 305 6,60% 23.100
Jul 14 350.000 274 6% 21.000
Avg. 14 350.000 244 5,30% 18.550
Sep. 14 350.000 213 4,60% 16.100
Okt. 14 800.000 183 4% 32.000
Nov. 14 690.000 152 3,30% 22.770
Dec. 14 150.000 121 2,60% 3.900
Jan. 15 150.000 91 2% 3.000
Feb. 15 50.000 60 1,30% 650
Mar. 15 30.000 30 0,60% 180
UKUPNO 286.800

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
3.6.10 Izvor finansiranja i obaveze prema izvorima

U skladu sa informacijama kojima raspolazemo, investitor je planirao da ulaganja u
stalnu imovinu budu iz pozajmljenih izvora kao i inicijalno ulaganje u obrtna sredstva.
Preostali deo potrebnih trajnih obrtnih sredstava planirano je da se finansiraju iz
akumuliranih sopstvenih sredstava koje prihoduje projekat.

Sagledavajuci realne moguénosti u ovoj analizi je obradena sledeéa finansijska
konstrukcija:

e Kredit banke za 70% potrebnih sredstava na 7 godina otplate sa godiSnjom
kamatom 8%, grejs period 12 meseci (proizvodnja opreme, montaza, pustanje u
rad i uhodavanje proizvodnje). Frekvencija pla¢anja je 6 meseci, tj. polugodisSnje.
U kredit je potrebno ukljuciti i vrednost interkalarne kamate za grejs period;
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e Sopstvena sredstva 30%.

Sopstvena sredstva kod start up kredita treba da iznose najmanje 20-30% od ukupnih
sredstava neophodnih za realizaciju predmetnog projekta. Naime, taj procenat zavisi od
stepena kvaliteta projekta, a taj kvalitet je uslovljen buduc¢im otplatnim kapacitetom
projekta, trziSnom traznjom za konacnim proizvodima, ograniCenjima nabavnog trzista,
stepenom predvidivosti kretanja cena sirovina, sagledavanjem optimalnosti proizvodnog
kapaciteta u odnosu na mogucnost nabavke sirovine, mogucnosti realizacije i nivoa
troSkova odrzavanja.

|z ovoga proizilazi da je potreban kredit za sledec¢a ulaganja:

Tabela 31.Potreban kredit za varijantu 1 i 2

Varijanta 1 Varijanta 2
Investiciona ulaganja 5.031.900eur 5.119.400eur
Interkalarna kamata za 1. 286.800eur 286.800eur

godinu poslovanja

UKUPNO

5.318.700eur

5.406.200eur

Kredit banke (70%)

3.723.090eur

3.784.340eur

1.595.610eur

1.621.860eur

Sopstvena sredstva (30%)

Izvor: Interni materijal preduzeca R packaging

U skladu sa gore navedenim kreditnim sredstvima, izvrSen je obraCun anuiteta i to
imajuci u vidu da je prva godina grejs period, dok se u drugoj godini anuitet odnosi samo
na placanje kamate. Preostalih 6 iznosa predstavljaju anuitete po osnovu pozajmljenih
sredstava (otplata glavnice + kamata). Imajuéi u vidu da se vrednosti potrebnih sredstava
bitno ne razlikuju, za izraCunavanje anuiteta i zarad dalje analize uzeto je da je:

e |znos potrebnog kredita 3.815.000EUR

e Sopstvena ulaganja 1.635.000EUR

Tabela 32. IzraCunavanje anuiteta

Datum Glavnica duga | Anuitet Otplata Kamata
30.03.2014 3.815.000 304.437 304.437
30.03.2015 3.815.000 940.270,33 635.833,33 304.437
30.03.2016 3.179.166,67 889.530,83 635.833,33 253.697,5
30.03.2017 2.543.333,34 838.791,33 635.833,33 202.958
30.03.2018 1.907.500,01 788.051,83 635.833,33 152.218,5
30.03.2019 1.271.666,68 737.312,33 635.833,33 101.479
30.03.2020 635.833,35 686.572,83 635.833,33 50.739,5
30.03.2021 0 0 0 0

UKUPNO 5.184.966,48 3.814.999,98 1.369.966,50

|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging
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3.6.11 Bilans uspeha, EUR

Ciljevi analize finansijskih izveStaja mogu se podeliti na opste i posebne ciljeve.

Opsti ciljevi se odnose na sagledavanje zaradivatke sposobnosti (rentabilnosti,
profitabilnosti, upeSnosti) kompanije i finansijskog polozaja (statusa) kompanije, njezinih
nov€anih tokova i promena na kapitalu u cilju pruzanja informacija korisnicima
(narugiocima) analize.*®

S obzirom da su korisnici finansijske analize stejkholderi*®, tako se i posebni ciljevi
analize finansijskih izveStaja odnose na zadovoljavanje informacionih potreba
stejkholdera. Kada govorimo o stejkholderima, najznacajniji su investitori u akcije (equity
investors) i kreditori (bond investors, banks), odnosno oni korisnici koji obezbeduju
kapital kompaniji i kao takvi omoguc¢avaju da kompanija bude poslovno sposobna.

Bilans uspeha kao finansijski izvestaj koji pokazuje prihode, rashode i rezultate,
posebno je prezentiran u sledecoj tabeli, i raden je u dve varijante.

Odnosom prihoda i rashoda dobija se bruto rezultat preduze¢a. Porez na dobit je
izraCunat primenom aktuelnih fiskalnih propisa, odnosno primenom poreske stope od
15%.

Analizom bilansa uspeha moze se zakljuciti da projekat ostvaruje pozitivne finansijske
rezultate za svo vreme posmatranog perioda eksploatacije od deset godina.

Tabela 33. Bilans uspeha, Varijanta 1

PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 4.481.280 | 5041440 | 5.601.600 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 5.601.600 | 5.601.600
A | PP PP granulat,
PP prasina i | 4.481.280 | 5.041.440 | 5601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 | 5.601.600 5.601.600 | 5.601.600
ostalo
Troskovi 3.525.918 | 3.881.054 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.100 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190 | 4.236.190
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
&2 oosr"e‘;‘f“‘e 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 2.520.000 | 2.835.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 | 3.150.000 3.150.000 | 3.150.000
Q"f‘;g;‘f\‘,'i”' 421.088 461.224 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360
Amortizacija 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000
C | Profit pre
kamate i poreza | 955.362 1.160.386 1.365.410 1.365.410 | 1.365.410 1.365.410 1.365.410 1.365.410 1.365.410 | 1.365.410
D | Kamata 304.437 304.437 253.697,5 | 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
E | Profit pre poreza
650.925 855.949 1.111.713 1.162.452 1.213.192 1.263.931 1.314.671 1.365.410 1.365.410 | 1.365.410
F | Porezi (15%) 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
G | Neto profit 553.286 727.557 944.956 988.084 1.031.213 1.074.341 1.117.470 1.160.599 1.160.599 | 1.160.599

Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

* Knezevi¢ G., “Analiza finansijskih izvestaja”, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2009.g., str. 5.
¥ Stojkovi¢ M., Krstic J., “Finansijska analiza”, Ekonomski fakultet, Nis, 2000.g.,str.12.
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Tabela 34. Bilans uspeha, Varijanta 2

PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 5.971.200 | 6.717.600 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000
PP PP granulat,
PP prasina i | 5971200 | 6.717.600 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000 7.464.000 | 7.464.000 | 7.464.000
ostalo
Troskovi 4.438.734 | 4.907.972 | 5.377.210 | 5377.210 | 5.377.210 | 5.377.210 | 5377.210 | 5.377.210 | 5377.210 | 5.377.210
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
oogr’:;‘;a"‘e 39.850 39.850 39.850 30.850 30.850 39.850 39.850 30.850 39.850 39.850
Sirovine 3.360.000 | 3.780.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000 | 4.200.000
¥f‘;§;‘é a“l'i”' 493.904 543.142 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380
Amortizacija 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000 291.000
Profit — pre | ;535466 | 1.809.628 | 2086790 | 2086790 | 2086790 | 2.086.790 | 2.086.790 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790
kamate i poreza
Kamata 304.437 304.437 253.697,5 | 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
Profit pre
poreza 1.228.029 | 1.505.191 1.833.093 1.883.832 1.934.572 1.985.311 | 2.036.051 2.086.790 | 2.086.790 | 2.086.790
Porezi (15%) 184.204 225779 274.964 282,575 290.186 297.797 305.408 313.019 313.019 313.019
Neto profit 1.043.825 | 1.279.412 1.558.129 1.601.257 1.644.386 1.687.514 1.730.643 1.773.772 1.773.772 1.773.772

Izvor: Interni materijal preduzeca R packaging

3.6.12 Finansijski tok, EUR

Finansijski tok daje pregled svih finansijskih transakcija i predstavlja osnov za
ocenu likvidnosti projekta. Finansijski tok je po svojoj strukturi sli¢an bilansu uspeha uz
sledece razlike:

e otplata kredita, glavnica, koje nema u bilansu uspeha, ubacuje se u finansijski tok,
e amortizacija koja se nalazi u bilansu uspeha se iskljuuje iz finansijskog toka. Os-
novni razlog je u tome Sto je amortizacija raCunovodstveni a ne realni troSak.

Analizom finansijskog toka moze se zakljuciti da projekat ima zadovoljavajuéu likvidnost
tokom svih godina analize, i pod jednom i pod drugom varijantom.

Vrednosti DSCR™ koeficijenta likvidnosti su iznad 1 uz komentar da po varijanti 1,
ovaj koeficijent u drugoj godini (zbog placanja punog anuiteta — kamata + glavnica) ima
znacajni pad ali opet ima vrednost iznad 1,22 i ona se uveava za sve vreme trajanja
projekta. Anuitet se sastoji od dela otplate (rate) i dela kamate i on je uvek na identiénom
nivou sve do konaéne otplate kredita.>* Srednja vrednost DSCR koeficijenta likvidnosti
po varijanti 1. je 2,32, a po varijanti 2. je 3,35, §to ¢emo i grafiCki prikazati.

*% Debt Service Coverage (DSCR) racio se definisSe na sledeci nacin:

((EBITDA — kapitalni izdaci (Capital Expenditure - CAPEX) — porez — dividende — finansijski troskovi (troskovi kamata
po svim kreditima u stanju + troSkovi kursnih razlika) + eksterni izvori finansiranja +/- potrebe za obrtnim kapitalom))
/ (godisnja glavnica potencijlanog dugorocnog kredita i odnosna godisnja kamata).

>t Radmilovi¢ S, ,Finansijska trZista i njihovi zakoni”, Financing centar, Novi Sad, 1995, str.92
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Grafikon 4., DSCR koef., varijanta 1 projekta
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Izvor: Interni materijal preduzeca

Grafikon 5. DSCR koef.,varijanta 2 projekta
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Izvor: Interni materijal preduzeca

U korporativnim finansijama, to je iznos nov€anog toka na raspolaganju da pokrije
godisnju kamatu i otplatu glavnice duga.

U vladinim finansijama, to je iznos od izvoznih prihoda potrebnih da zadovolje
godiSnje kamate i otplatu glavnice po spoljnim dugovima jedne zemilje.

U liénim finansijama, to je racio koji koriste kreditni sluzbenici banaka u odredivanju
prihoda na imovinske kredite. Ovaj odnos bi trebao biti u idealnom slu€aju preko 1. To bi
znacilo da imovina generiSe dovoljno prihoda da plati svoje obaveze.

DCSR koeficijent je raCunat prema sledecoj formuli:

Profit pre poreza i kamate uvecan za amortizaciju i podeljen sa anuitetom za odredenu
godinu.
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Tabela 35, Finansijski tok, Varijanta 1

PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 2.481.280 5.041.440 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600
A PEZE;EZ”:;?;]O 4.481.280 5.041.440 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600 5.601.600
Trogkovi 3.636.994 1658.716,33_| 500147783 | 4.958.349.33 | 491502083 | 4.872.002.33 | 4.828.06383 2,150,002 7,150,002 2,150,002
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
B Odrzavanje opreme 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 2.520.000 2.835.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000 3.150.000
"”Tf;es'&;'l':' 421.088 461.224 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360 501.360
Kamate 304.437 304.437 253.697,5 202.958 152.2185 101.479 50.739,5 0 0 0
Porezi 15% 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
Otplata kredita 0 635.833,33 635.833,33 635.833,33 635.833,33 635.833,33 635.833,33 0 0 0
@ Neto gotovinski tok 844.286 382.724 600.122 643.251 686.379 729.508 772.636 1.451.598 1.451.598 1.451.598
D Koeficijent likvidnosti 1,23 1,08 1,12 1,13 1,14 1,15 1,16 1,35 1,35 1,35
E Kumulativni neto 844.286 1.227.010 1.827.132 2.470.383 3.156.762 3.886.270 4.658.906 6.110.504 7.562.102 9.013.700
gotovinski tok
Izvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging do
Tabela 36. Finansijski tok, Varijanta 2
PERIOD EKSPLOATACIJE
Opis 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prihodi 5.971.200 6.717.600 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000
A PP PP granulat, 5.971.200 6.717.600 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000 7.464.000
PP prasina i ostalo
Trogkovi 4549810 | 5685634,33 | 6.142497,83 | 6.099.369,33 | 6.056.240,83 | 6.013.112,33 | 5.969.983,83 5.291.022 5.291.022 5.291.022
Zaposleni 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980 253.980
B Odrzavanje opreme 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850 39.850
Sirovine 3.360.000 3.780.000 .200.000 2.200.000 .200.000 .200.000 2.200.000 .200.000 2.200.000 .200.000
Ml'ar:Jesrlllgf/Tl 493.904 543,142 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 592.380 502,380 592.380
Kamate 304.437 304.437 253.697.5 202.958 152.2185 101.479 50.739.5 0 0 0
Porezi 97.639 128.392 166.757 174.368 181.979 189.590 197.201 204.812 204.812 204.812
Otplata kredita 0 635.833,33 635.833,33 635.833,33 635.833.33 635.833,33 635.833,33 0 0 0
C Neto gotovinski tok 1.421.390 1.031.966 1.321.502 1.364.631 1.407.759 1.450.888 1.494.016 2.172.978 2.172.978 2.172.978
D Koeficijent likvidnosti 131 118 122 122 1.23 1,04 125 141 141 141
E K;gg{f‘:"‘s’ﬂ: tnoelfo 1.421.390 2.453.356 3.774.858 5.139.489 6.547.248 7.998.136 0.492.152 11.665.130 13.838.108 16.011.086

|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

3.6.13 Ekonomski tok, EUR

Da bi se utvrdila rentabilnost projekta potrebno je izraditi projekciju ekonomskog
toka. On ima istu strukturu i dinamiku prihoda i troSkova kao finansijski tok. Ekonomski
tok daje uvid u ekonomski potencijal projekta.

Posmatraju¢i ekonomski tok projekta moZe se zakljuCiti da projekat, u svim
godinama analize ostvaruje vec¢e prihode od troSkova, sa rastom do kraja posmatranog

perioda.

Tabela 37. Ekonomski tok, varijanta 1
Pozicija 2013-0 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Priliv 5.318.700,00 4.481.280,00 5.041.440,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00
1. Kredit 3.723.090,00

2.Sopstveno ucesce 1.595.610,00

3. Prodaja 4.481.280,00 5.041.440,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00
Odliv gotovine 7.536.337,00 4.272.827,33 4.912.413,83 4.950.738,33 4.907.609,83 4.864.481,33 4.821.352,83 4.142.391,00 4.150.002,00 4.150.002,00 4.150.002,00
1. Investiranje 7.231.900,00
2. Poslovanje 3.332.557,00 3.718.446,00 4.111.947,00 4.119.558,00 4.127.169,00 4.134.780,00 4.142.391,00 4.150.002,00 4.150.002,00 4.150.002,00
3. Otplata kredita 304.437,00 940.270,33 889.530,83 838.791,33 788.051,83 737.312,33 686.572,83
Neto tok gotovine 2.217.637,00 208.452,67 129.026,17 650.861,67 693.990,17 737.118,67 780.247,17 1.459.209,00 1.451.598,00 1.451.598,00 1.451.598,00
Diskontni faktor 1,00000 0,96225 0,89097 0,82497 0,76387 0,70728 0,65489 0,60638 0,56146 0,51987 0,48136
Diskontovani iznos 2.217.637,00 200.583,68 114.958,79 536.944,39 530.115,10 521.351,36 510.977,23 884.836,62 815.019,87 754.648,02 698.748,17
Rezidualna vrednost 2.168.900,00
Diskontni faktor 0,463193488
Diskontovani iznos 1.004.620,36
Svega 2.217.637,00 200.583,68 114.958,79 536.944,39 530.115,10 521.351,36 510.977,23 884.836,62 815.019,87 754.648,02 1.703.368,53
Neto sadasnja vrednost 4.355.166,58
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Izvor: Interni materijal preduzeca R packaging

Tabela 38. Ekonomski tok, varijanta 2

Pozicija 2013-0 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Priliv 5.406.200,00 5.971.200,00 6.717.600,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00 7.464.000,00
1. Kredit 3.784.340,00

2.50pstveno ucesce 1.621.860,00

3. Prodaja 4.481.280,00 5.041.440,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00 5.601.600,00
Odliv gotovine 7.623.837,00 5.507.288,33 5.953.501,83 6.355.378,33 6.260.298,83 6.165.220,33 6.070.140,83 5.339.229,00 5.294.889,00 5.294.889,00 5.294.889,00
1. Investiranje 7.319.400,00

2. Poslovanje 4.262.581,00 4.759.535,00 5.262.889,00 5.269.289,00 5.275.689,00 5.282.089,00 5.288.489,00 5.194.889,00 5.294.889,00 5.294.889,00
3. Otplata kredita 304.437,00 940.270,33 889.530,83 838.791,33 788.051,83 731.312,33 686.572,83

Neto tok gotovine 2.217.637,00 463.911,67 764.098,17 1.108.621,67 1.203.701,17 1.298.779,67 1.393.859,17 2.124.771,00 2.169.111,00 2.169.111,00 2.169.111,00
Diskontni faktor 1,00000 096225 0,89097 0,82497 0,76387 0,70728 0,65489 0,60638 0,56146 0,51987 0,48136
Diskontovani iznos 2.217.637,00 446.399,21 680.790,56 914.584,79 919.465,71 918.604,53 912.826,50 1.288.420,78 1217.871,51 1.127.664,36 1.044.133,67
Rezidualna vrednost 2.256.400,00
Diskontni faktor 0,463193488
Diskontovani iznos 1.045.149,79
Svega 2.217.637,00 446.399,21 680.790,56 914.584,79 919.465,71 918.604,53 912.826,50 1.288.420,78 1217.871,51 1.127.664,36 2.280.350,77
Neto sadasnja vrednost 8.489.347,73

|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

3.6.14 Finansijska ocena projekta

Staticka ocena projekta analizira efikasnost projekta na osnovu podataka za
jedan period projekta i obi¢no se uzima jedna reprezentativna godina. Za reprezentativnu
godinu je uzeta 2018. godina. Za ovu ocenu izabrani su neki pokazatelji koji dobro
ocenjuju efikasnost projekta.

o StatistiCki pokazatelji za srednju 2018. godinu (varijanta 1.):

o

Stopa akumulativnosti = neto profit / ukupna investiciona ulaganja x 100
997.399/5.318.700 x 100 = 18,75%

Koeficijent ekonomi¢nosti = prihodi / troSkovi

5.601.600/4.236.190 = 1,32

Reporoduktivha sposobnost = neto profit + amortizacija / ukupna investi-
ciona ulaganja x 100

(997.399 + 291.000 / 5.318.700) x 100 = 24,22%

o StatistiCki pokazatelji za srednju 2018. godinu (varijanta 2.):

@)
@)
©)

Na osnovu

Stopa akumulativnosti: 1.610.572 / 5.405.800 x 100 = 29,8%

Koeficijent ekonomi¢nosti: 7.464.000 / 5.377.210 = 1,38

Reproduktivna sposobnost: (1.610.572 + 291.000 / 5.405.800) x 100 =
35,17%

navedenih statistiCkih pokazatelja, moze se zakljuCiti da je projekat

ekonomski opravdan.
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U oceni rentabilnosti projekta koriste se dinamiCke i staticke metode odnosno
kriterijumi. Prema misljenju odredenih autora, “StatiCki investicioni kriterijumi se koriste
samo kao dopunski kriterijumi ili kriterijumi brze evaluacije investicionih predloga (ili
projekata). Osnovni kriterijumi finansijske evaluacije su dinamicki kriterijumi”.

Dinamic¢ki kriterijumi respektuju vremensku vrednost novca, dok se troSkovi i

koristi od investicionih projekata izraCunavaju nov€anim tokovima.
“Drugim recCima, dinami¢ke metode polaze od toga da izmedu momenta ulaganja u
investicioni projekat i momenta ostvarivanja primanja (efekta) po osnovu investicionog
projekta uvek postoji vremenski razmak. Buduci da postoji zna€ajan vremenski razmak
izmedu momenta izdavanja i momenta primanja, nesumnjivo je da novac ima razli€itu
vrednost u momentu izdavanja od vrednosti u momentu primanja. Naime, u momentu
izdavanja, novac ima vecu vrednost nego u momentu primanja. Pri tome ne misli se na
obezvredivanje novca zbog inflacije, ve¢ se polazi od ekonomske logike da novac ulozen
u investicioni projekat uvek mora doneti odredeni prinos.”*?

Iz prilozenog ekonomskog toka moguce je izraCunati i osnovne pokazatelje rentabilnosti
projekta kroz dinami¢ku ocenu projekta i odgovarajuce pokazatelje.

Prilikom odluc€ivanja o prihvatanju investicije, najce$¢e koriScen pokazatelj je period
povracaja. Period povracaja pokazuje vreme potrebno da se iz vrednosti neto priliva
pokrije vrednost ulaganja, odnosno period povracaja investicionih ulaganja.Uvidom u
tabelu ekonomskog toka moze se zakljuCiti da je period povracaja u varijanti 1. —
pocetkom 7 godine, dok je u varijanti 2. - u 5 godini eksploatacije.

Metod neto sadasnje vrednosti projekta utvrduje ukupne efekte projekta u Citavom nje-
govom ekonomskom veku. On u sustini pokazuje koliko ¢emo viSe zaraditi ulaganjem u
projekat nego ukoliko bi smo novac ulozili u poslovnu banku pri kamati koja je jednaka
diskontnoj stopi. U konkretnom slucaju za diskontnu stopu je uzeta stopa od 8%. Ukupna
neto sadasnja vrednost projekta je 4.355.166,58 EUR — varijanta 1.i 8.489.347,73 EUR —
varijanta 2.

Interna stopa rentabilnosti je ona diskontna stopa koja izjednaCava neto sadasnju
vrednost projekta sa nulom. Ona pokazuje pod kojom godiSnjom kamatnom stopom bi
trebalo uloZiti novac u poslovnu banku da bi efekat bio isti ulozenim sredstvima u
projekat.

2p, Vukadinovic, Z. Jovié, , Investicije”, Univerzitet Singidunum, Prvo izdanje, 2009. godine, str. 101
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Tabela 39., Interna stopa rentabilnosti

Apsolutni iznos Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto Neto
investicionih prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi prilivi
ulaganja 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 IRR
Var.
1 -5.318.700 844.286 1.018.557 | 1.235.956 | 1.279.084 | 1.322.213 | 1.365.341 | 1.408.470 | 1.451.598 | 1.451.598 | 1.451.598 | 18%
Var.
2 -5.405.800 | 1.404.182 | 1.653.629 | 1.947.414 | 1.991.753 | 2.036.093 | 2.080.432 | 2.124.772 | 2.169.111 | 2.169.111 | 2.169.111 | 31%

|zvor: Interni materijal preduzec¢a R packaging

Stepen sigurnosti ulaganja za srednju 2018., DSCR= 2,10 (varijanta 1.),
DSCR= 3,02 (varijanta 2.)

Ocena likvidnosti projekta je njegova sposobnost da u svakom vremenu toka projekta
podmiri svoje dospele finansijske obaveze. Na osnovu finansijskog toka vidi se da je pro-
jekat kroz Citav ekonomski tok likvidan, odnosno da nisu u njemu iskazani negativni prili-
vi. Prema tome, mozemo zakljuciti da projekat pokazuje likvidnost u svim fazama.

3.6.15 Ocena u uslovima neizvesnosti

Analiza prelomne tacCke rentabiliteta predstavlja kapacitet rada pri kome se prihodi
izjednaCavaju sa troskovima. Da bi smo mogli da izraCunamo ovu tacku treba da:
e sa jedne strane da pretpostavimo pravolinijsko ponaSanje funkcije troSkova i
prihoda zbog jednostavnosti analize, a sa druge strane dovoljno je pouzdano,
e da izvrSimo podelu troSkova na fiksne i varijabilne.

Analizom prelomne tacke gde je za repernu tacku koriS¢ena 2018. godina, odredene su
veli€ine koje su osnove za ocenu rentabilnosti ulaganja.

a.) Varijanta 1. — prag rentabilnosti; primer 2018. godina

TroSkovi Iznos
Zaposleni 253.980
Sirovine 3.150.000
Materijalni troSkovi 501.360
Ukupni varijabilni troskovi 3.905.340
Odrzavanje opreme 39.850
Amortizacija 291.000
Kamata 152.218,5
Osiguranje 42.000
Ukupni fiksni troSkovi 700.850
TOTAL rashodi 4.606.190
Ukupan prihod 5.601.600
Ukupni varijabilni troSkovi 3.905.340
Kontribuciona dobit 1.696.260
Fiksni troSkovi 700.850

107




Bruto trosak 995.410
Stopa varijabilnog troSka 69,72%
Stopa kontribucione dobiti 30,28%

Vrednost prelomne tacke rentabiliteta: Fiksni troSkovi / stopa varijabilnih troSkova
x100 = 1.005.235eur

Kapacitet prelomne tacke: vrednost prelomne tacke / ukupan prihod = 17,94%
Kapacitetna prelomna taCka rentabiliteta pokazuje da se prihodi izjednaCavaju sa
troSkovima pri 17,94% predvidenog iskori§¢enog kapaciteta. Ovo je bitan pokazatelj jer
se iz njega indirektno moZe odrediti osetljivost projekta usled neplaniranog smanjenja
prodaje.

b.) Varijanta 2. — prag rentabilnosti; primer 2018. Godina

TroSkovi Iznos
Zaposleni 253.980
Sirovine 4.200.000
Materijalni troSkovi 592.380
Ukupni varijabilni troSkovi 5.046.360
Odrzavanje opreme 39.850
Amortizacija 291.000
Kamata 320.000
Osiguranje 42.000
Ukupni fiksni troskovi 700.850
TOTAL rashodi 5.747.210
Ukupan prihod 7.464.000
Ukupni varijabilni troSkovi 5.046.360
Kontribuciona dobit 2.417.640
Fiksni troSkovi 700.850
Bruto trosak 1.716.790
Stopa varijabilnog troSka 67,61%
Stopa kontribucione dobiti 32,39%

Vrednost prelomne tacke rentabiliteta: Fiksni troskovi / stopa varijabilnih troSkova
x100 = 1.036.607EUR
Kapacitet prelomne tacke: vrednost prelomne tacke / ukupan prihod x 100=13.47%
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3.6.16 Procena izvodljivosti plana

Kompletna analiza je radena maksimalno pesimisticki i sa cenama koje su i do 20%
ispod realnih. Predlozen model finansiranja projekta je takode uzet za analizu po
nepovoljnim uslovima.

Ono sto opredeljuje ideju ovog biznisa jeste Cinjenica da u Srbiji trenutno nema
ozbiljnijih konkurenata u bransi reciklaze otpadne plastiCne ambalaze.

Preduzec¢e R packaging je u prednosti i zbog toga Sto je veliki broj kupaca unapred
poznat, odnosno ima obezbedeno trziSte prodaje.

Jedna od prednosti jeste i dobra klima za otvaranje novih pogona u Srbiji, na
osnovu koje se moze i oCekivati pomoc¢ drzave u domenu povoljnijih kredita i podsticajnih
mera za otvaranje novih radnih mesta.

Jasno se vidi da projekat ni u jednom trenutku ne dolazi u problem likvidnosti i
regulisanja svojih svakodnevnih troSkova, kao i da investicija sama sebe moze da
otplacuje. Ako se ne uzmu u obzir anuiteti, onda se dolazi do zakljuCka da projekat moze
vratiti investiciju u petoj godini rada. Ova Ccinjenica svrstava ovaj projekat u red
visokoprofitnih projekata.
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ZAKLJUCAK

Ovaj master rad ukazuje na to da je biznis plan dokument koji sluzi za dono$enje
odluke o potencijalnom kreditiranju projekta, ali i odrednica buduce trziSne pozicije
preduzeca, kao kreatora istog.

Biznis plan je, takode, dokument koji sluzi kao standard sa kojim se mogu porediti
tekuci rezultati nakon Sto je posao startovao, pracenje kljucnih performansi - Key Perfor-
mance Indicators. Redovno poredenje planiranih i aktuelnih aktivnosti dozvoljava da se
identifikuju problemi pre nego Sto postanu nereSivi (neupravljivi). Redovno poredenje i
korektivne mere pomazu da se odrzi posao na Zeljenom putu, ka ostvarenju cilja.

U prvom delu ukazano je da uloga biznis plana, kao instrumenta koji obezbeduje
preduzecu uspesno planiranje i poslovanje, koji je i sam predmet naseg istrazivanja, do-
bija na znacaju, jer njegova kvalitetna interpretacija i upotreba, pruza mogucnost
preduzecu da obezbedi znacajna finansijska sredstva od kreditora, da preispita odluke
kao §to su proSirenje postoje¢eg biznisa (npr. izgradnja novog proizvodnog pogona), iz-
lazak na nova trzista, udruzivanje sa drugim proslovnim partnerom (tzv. joint venture
princip poslovanja).

Biznis plan je bitan ne samo za potencijalnog eksternog finansijera, vec¢ je i
odrednica kvaliteta buduceg poslovanja te i smernica za odluCivanje o polaganju
inicijalnog, investicionog kapitala. Od kvaliteta biznis plana i sveobuhvatnosti istog kao
informacione osnove, zavisiCe i kvalitet odluke osnivata o pokretanju konkretne
investicije, ali i eksternog finansijera o participaciji u investiciji.

Dokument kao $to je biznis plan S§titi i kvalitet nacionalne ekonomije jer banke na
osnovu istog odlu€uju o potencijalnom finansiranju. Ukoliko banke odlu¢e da finansiraju
preduzece Cija je investicija neodrziva na srednjoroCni ili dugoroCni period, svojom
finanijskom podrSskom dovodi u opasnhost ne samo sopstvene izvore, vec i finansiranje
potencijalnih dobavljata preduze¢a. Takva preduzeéa mogu doéi u poziciju
nenaplativosti svojih potrazivanja, a time i narusavanja sopstvene likvidnosti i kasnjenja u
izmirenju obaveza prema sopstvenim dobavljaima, ¢ime nastaje lanCana nelikvidnost.

U drugom delu rada je prikazano da biznis plan pored strukture ulaganja mora da
sadrzi i elemente kao Sto su: prinos od investicije, profit od investicije, trziSte plasiranja
gotovih proizvoda zajedno sa marketing strategijom, trziSte nabavke poluproizvoda i
sirovina, opis strategija konkurentske borbe, zauzimanja i odrzavanja trZiSne pozicije,
odrzivosti koli€¢ina neophodnih sirovina i poluproizvoda, ali i promenljivost cene istih.
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Njegova izrada, podrazumeva iscrpnu analizu i projekciju, i oslanjanjuci se na takav
uraden plan, preduzeée neée dovesti sebe u opasnost po pitanju tekuc¢e nelikvidnosti i
nece narusiti strukturu bilansa stanja, nego ¢e upravo na osnovu takve jedne sveobuh-
vatne projekcije u buduénosti biti u stanju da sve obaveze izmiruje o rokovima dospeca,
kako ne bi doprinelo dodatnom naru$avanju likvidnosti privrede, kako regionalne, tako i
globalne.

Treci deo rada ukazuje na postupak podnosenja zahteva za investicioni kredit, kao i
na analizu i evaluaciju svih podnetih finansijskih izvestaja i biznis plana. Naime, analizi-
rano je trziSno okruzenje, finansijski pokazatelji za merenje isplativosti investicije, poka-
zatelji kojima se pokazuje vreme povrata ulozenih sredstava, kao i pokazatelj neto
sadasnje vrednosti koji pokazuje koliko ¢Ce se viSe zaraditi ulaganjem u projekat nego
ukoliko bi se novac uloZio u poslovnu banku pri kamati koja je jednaka diskontnoj stopi.

Znacaj istrazivanja u ovom master radu lezi u Cinjenici da je na sceni i trenutna
svetska ekonomska kriza koja je prirodno prouzrokovala regionalnu, ali i globalnu opStu
trziSnu nelikvidnost, te je s toga uslovila danasnja preduzeca, potrebom za finansijskim
sredstvima koja je sve izrazenija. Od poCetka svetske ekonomske krize pa do danas,
fokus kreditora se pomera sa boniteta klijenta na kvalitet same transakcije, odnosno
investicionog projekta, koji se upravo dokazuje i meri kroz finansijske izvestaje sadrzane
u biznis planu.

TrziSta zemalja u razvoju, u koja ubrajamo i nasu drzavu, beleZe znacajan trend
porasta potrebom za nov€anim sredstvima, $to uslovljava i potrebu za adekvatnom
pripremom biznis planova, a u cilju prevazilazenja tekuce nelikvidnosti, otpocinjanja
novih poslovnih poduhvata, proSirenja postojecCih kapaciteta proizvodnje ili promene
delatnosti preduzeca.

Kontrolni instrument kojim se sluzi savremeno preduzece jeste biznis plan, kako bi
poboljSalo trenutno poslovanje, kako bi jasnije sagledalo svoju viziju, misiju i strategiju i
tok poslovanja preduzeca. Biznis plan daje smernice za uklanjanje potencijalnih
opasnosti koje se javljaju unutar preduzeca, kao i iz spoljnog okruzenja. Uz pomo¢
pazljivog planiranja koje je sadrzano u biznis planu, preduzece ¢e postaviti svoje
kratkoro€ne, srednjorone i dugoroéne planove, a zatim ¢e sve to staviti na papir u formi
dokumenta.

Biznis plani ima viSestruku namenu, kako kod internih korisnika (top menadzeri),
tako i kod eksternih korisnika (poslovne banke, investitori, finansijske institucije). Upravo
zbog velikog broja korisnika, kreator ovog ekonomskog dokumenta mora uzeti u obzir
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konkurenciju na trziStu, makro ekonomske aspekte, trziSte prodaje i nabavke i sve druge
Cinjenice prilikom pisanja istog.

Validnost i pouzdanost biznis plana zavisi od tacnosti i koli€ine informacija i €injenica
koje su dostupne. Ne moraju biti presudne za uspeh, ali svakako su bitne za neuspeh.
Na loSim ili nedostaju¢im informacijama se ne moze realno planirati. Ovakav jedan plan,
omogucava preduzecu, da u okvirima savremenog trziSta i sve vece konkurencije razvija
i unapreduje svoje poslovanje. Jednom kada se plan dobro pripremi, on sluzi kao opipljiv
dokaz sposobnosti menadzmenta firme da upravlja idejom i plan postaje znaCajan faktor
u odluci finansijera ili partnera prilikom odobravanja sredstava koja se traze. Kroz biznis
plan stiCe se prva provera poverenja potencijalnih partnera koji treba da uloze vreme,
znanje ili novac u predloZeni projekat, a ne u neki drugi. To je vrlo ¢esto prekretnicki i
pokretacki korak u realizaciji zamisSljenog biznisa, jer u suprotnom da ga menadzment
preduze¢e moze samostalno realizovati, pomoc i podrsku ne bi ni trazili.
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